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1. Introducéo

A importancia recente que tém adquiri-
do as entidades fechadas de previdéncia
complementar, popularmente conhecidas
como fundos de pensao, deve-se, em grande
parte, aos volumosos recursos por elas acu-
mulados, hoje girando em torno de R$ 280
bilh&es. Essa significativa cifra desperta
muitos interesses, envolvendo diversas are-
nas decisoérias, em especial as que envolvem
politicas publicas e 0 mercado financeiro e
de capitais. Afinal, em plena crise fiscal, o
Estado vem procurando alternativas viaveis
para a sustentabilidade do crescimento na-
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cional. Na esteira desse papel de grandes
investidores, a modernizag¢do do sistema
privado de aposentadoria foi inserida no
conjunto de propostas de reforma da previ-
déncia, ocupando, assim, ndo apenas espa-
¢o na midia, mas parte relevante dos deba-
tes ocorridos no Congresso.

Além disso, tamanho volume de recur-
sos chama a atencéo para diversos grupos
organizados, cujos interesses, em muitos ca-
s0s, depdem contra os interesses do proprio
segmento dos fundos de penséo. Portanto,
a discussao sobre o fortalecimento da fisca-
lizacdo e da regulagéo sobre esse setor ga-
nha cada vez mais f6lego e atencéo da opi-
nido publica. Nos dltimos meses, multipli-
cam-se denuncias de irregularidades sobre
as atividades de dirigentes de fundos de
penséo, tal como costumam sobressair peri-
odicamente nos dltimos quinze anos. No
Senado Federal, a discusséo da criagédo da
Superintendéncia Nacional de Previdéncia
Complementar, pela Medida Provisoria n2
233, de 2004, levantou questdes sobre 0 mo-
delo adotado pelo governo, suscitando-se a
criagdo, via projeto de lei, de uma autarquia
especial sob a forma de agéncia reguladora.

Nesse sentido, o presente estudo tem
como objetivo avaliar os movimentos insti-
tucionais que marcaram a primeira grande
mudanca para os fundos de penséo, a apro-
vacdo da Lei Complementar n2109, de 29 de
maio de 2001, o marco legal do setor.

Serdo observadas especificamente as
propostas que contribuiriam diretamente
para a maior credibilidade do regime nor-
mativo dos fundos de pensdo. Além da sig-
nificativa soma de recursos financeiros, a
escolha especifica desse regime também se
justifica pelo fato de esse segmento:

I — agrupar entidades patrocinadas por
empresas publicas e de economia mista, as-
pecto esse que denotava maior atencédo por
parte dos agentes politicos;

Il — ter assumido a condigdo de investi-
dores institucionais, com capacidade de in-
fluenciar os mercados financeiro e de capi-
tais, tornando-se, inclusive, possiveis alter-

nativas de financiamento da producéo e de
projetos de infra-estrutura;

Il — reunir, a despeito da grandiosida-
de, varias fragilidades e inconsisténcias re-
lativamente a garantia dos direitos dos par-
ticipantes.

Com base nessas diretrizes, 0 processo
de reestruturagdo da previdéncia privada
passou a contar com alguns desafios, entre
0s quais a elaborac¢do de uma nova matriz
institucional que assegure pleno desenvol-
vimento do sistema e que tenha condigdes
de melhor lidar com as demandas dos di-
versos atores (participantes, fundos de pen-
sdo, associagdes de classe, mercado finan-
ceiro e de capitais e 0 préprio Governo), que
estabelecem varias abordagens estratégicas
para a consecucdo dos seus objetivos.

Assim, com base em uma perspectiva
neo-institucionalista, ser4 também analisa-
da, a luz da evolugdo histérica e das recen-
tes mudancas, a estrutura administrativa
responsavel pelo arcabouco legal e regula-
mentar do mercado operado pelos fundos
de pensdo, de maneira a elucidar os fatores
gue influem no processo de formulagéo e
implementacao das politicas relativas a pre-
vidéncia privada fechada. Essa avaliacao é
de grande utilidade, especialmente quando
se tem em vista o tema do controle da ativi-
dade normativa do poder publico na regu-
lacdo dos mercados.

Na secdo 2, é apresentada uma sintese
do sistema de previdéncia complementar,
de forma a delinear sua importancia no ce-
nario contemporaneo brasileiro. A se¢do 3
traca aspectos tedricos da escola neo-insti-
tucionalista, a qual evidencia o relevante
papel das instituicdes no processo de for-
magcao das politicas publicas, especialmen-
te a abordagem dos custos de transagéo.
Ademais, no mesmo capitulo, sdo evidenci-
ados alguns aspectos que explicam a inser-
¢do da previdéncia complementar no seio
da reforma constitucional que tratou da pre-
vidéncia geral. Na secdo 4, sdo feitos comen-
tarios sobre a necessidade de ajuste no apa-
relhamento do Poder Publico no &mbito da
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reforma do marco regulatério a época vigen-
te. Na secdo 5, é dada énfase na analise da
argumentacdo adotada pelo governo paraa
aprovacdo das mudancas, bem como no dis-
curso dos demais atores envolvidos. Nesse
item, é utilizado o método da anélise do dis-
curso como forma de mapeamento de estra-
tégias e da posicdo dos diversos interessa-
dos no mercado operado pelos fundos de
pensdo. A Secdo 6 delineia os mecanismos
atualmente vigentes para a regulamentacéo
do segmento de fundos de penséo. A se¢do
7 é dedicada a uma avaliagao institucional
da atuacdo do Poder Executivo no seu pa-
pel de regulamentador, retomando-se a abor-
dagem dos custos transacionais politicos.
Na secdo 8, em continuag¢do a andlise reali-
zada no capitulo anterior, é avaliada a Me-
dida Proviséria ne 233, de 2004, que con-
substanciaa tltimainiciativa governamen-
tal sobre a atuagédo do Poder Publico na fis-
calizacdo e na normatizagdo do segmento
de fundos de pensdo. Nesse item, além da
avaliacdo dos dispositivos da mencionada
norma, sdo oferecidas algumas sugestdes,
mas no contexto de um novo projeto de lei
de iniciativa do governo para criar uma
agéncia reguladora para o setor.

2. O sistema

A previdéncia é um tema de fundamen-
tal importancia para a paz social e para o
crescimento da economia. Paraqualquer tra-
balhador interessa saber se, no momento em
que sua capacidade laboral estiver diminu-
indo, ele podera contar com um fluxo de ren-
da que o compensara da perda parcial ou
total do rendimento ou se sua familia estara
efetivamente amparada em sua auséncia
(ROGIERI, 1998).

Pode-se afirmar que ha trés formas de
obter a cobertura de carater previdenciario:
pelo estatal basico, pela formacdo de uma
poupanca individual e pelo privado (com-
plementar).

A primeira, representada pelo Regime
Geral de Previdéncia Social (RGPS) e pela

maioria dos regimes préprios de servidores
publicos, apresenta patriménio acumulado
nulo, uma vez que os beneficios previstos
para determinado periodo séo repartidos
pelos contribuintes daquele mesmo perio-
do, o que gera, nas condigdes atuais, alto
grau de incerteza em relacdo ao equilibrio
atuarial futuro.

A segunda forma possui um perfil de
dificil mensuracéo, pois depende inteira-
mente da renda e da capacidade de o traba-
lhador conseguir organiza-la e administra-
lanolongo prazo, namaioria das vezes com
auxilio de produtos oferecidos pelo sistema
financeiro. Nesse caso, ndo existem garan-
tias firmes de que aacumulagéo de recursos
sera preservada para fins previdenciarios.

Finalmente, aterceiraformaé aque apre-
senta fundamentos relativamente mais s6-
lidos, na medida em que existem possibili-
dades reais de formacéo de uma poupanca
de longo prazo que permite custear paga-
mentos de rendas de aposentadoria e finan-
ciar projetos econdmicos com potencial de
dinamizar e desenvolver a economia. Essa
alternativa é conhecida atualmente como
regime de previdéncia complementar.

Esse terceiro sistema destina-se a conce-
der aos seus associados beneficios adicio-
nais as aposentadorias e pensdes do RGPS
e tem como principais agentes as entidades
fechadas e abertas de previdéncia comple-
mentar, ambas de carater privado, e as soci-
edades seguradoras.

Segundo dados de setembro de 2004, as
entidades fechadas (fundos de pensao) reu-
nem aproximadamente 6,5 milhdes de par-
ticipantes, entre trabalhadores (vinculados
adiversas empresas patrocinadoras) e seus
dependentes, com estoque de recursos para
investimentos de aproximadamente R$ 232
bilhdes. Também de acordo com dados do
mesmo periodo, as entidades abertas e as
sociedades seguradoras, que atuam na ofer-
ta de produtos com caracteristicas seme-
Ihantes aos oferecidos pelo sistema finan-
ceiro, congregam até 3,7 milh&es de partici-
pantes, somando cerca de R$ 55,7 bilhdes?.
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Por essas estatisticas, pode-se notar a robus-
tez econdmica desses segmentos, cuja influ-
éncia é expressiva em varios setores da eco-
nomia, especialmente mercado de capitais
e mercado financeiro.

E interessante notar que, enquanto os ati-
vos vinculados a previdéncia privada do
Brasil representam cerca de 16% do PIB, essa
cifrajadeve superar os 100% em paises mais
desenvolvidos. Nesses, a previdéncia com-
plementar cumpre importante papel no sen-
tido da captacdo de poupangas, dasuaagre-
gacdo e dasuaaplicagdo, do seu direciona-
mento para investimentos de longo prazo,
especialmente os de cunho produtivo.

3. Possibilidade de mudancas

3.1. Mudanga institucional: a perspectiva dos
custos de transacéo politicos

As politicas publicas ndo sdo concebi-
das por um processo cujas decisdes sdo uni-
camente de ordem técnica, na ilusdo de que,
achada a solugéo que possa maximizar ou
desenvolver o bem-estar social, esta sera in-
tegralmente implementada conforme foi con-
cebida pelos especialistas, bem como atin-
gira os efeitos por eles desejados. Na verda-
de, a proposta inicial, por mais bem conce-
bida que possa ser, é tdo-somente o inicio
do processo que, na sua esséncia, é politico
em todos os estagios.

O lado politico ndo apenas se manifesta
no processo legislativostricto sensu, mas tam-
bém na implementacéo, a qual igualmente
inclui decisbes administrativas estratégicas,
tais como a escolha ou formacéo de uma
agéncia governamental para “cuidar” de
determinadatarefaem face da politica esco-
lhida, além da sua subseqiiente operacio-
nalizagédo (DIXIT, 1996).

A tradicdo normativa sobre os estudos
da economia politica costuma analisar as
politicas levando em conta o paradigma da
teoria econdmica neoclassica da firma. En-
guanto essa tem por foco a maximizagéo do
lucro, a abordagem normativa observa a

politica publica como maximizadora do
bem-estar. Essa abordagem tem apresenta-
do muitas limitagdes, pois, no mundo real,
as politicas, definitivamente, ndo assumem
esse papel de maneira to pura.

Nesse sentido, varios economistas, reco-
nhecendo a inadequacéo da visdo da firma
acima exposta, principalmente quanto a
aplicacdo tacita do postulado da racionali-
dade, propuseram a inclusdo das institui-
¢bes? como elementos fundamentais para a
formulacéo e aplicacdo das politicas. Nesse
sentido, analisam o papel dos denomina-
dos custos transacionais como uma cone-
x&o entre instituicdes e custos de produgao.
Custos de transagéo, sob a 6tica econdmica,
podem ser evidenciados da seguinte forma:

“0s custos de transagdo podem ser
conceituados como aqueles corres-
pondentes as atividades de celebra-
¢do dos contratos necessarios ao exer-
cicio da atividade econémica, inclu-
indo também as despesas necessari-
as a execucdo das obrigagbes assim
contratadas, mesmo quando isso deve
ocorrer posteriormente a atividade
produtiva” (BRUNA, 2003, p. 31).

A nocéo de custos de transagdo compre-
ende 0 “preco” a ser pago na negociacgdo
dos interesses em conflito, bem como aquele
relativo a organizacédo e articulagdo dos in-
teressados com vistas a consecucdo de seus
objetivos comuns (BRUNA, 2003). Tal pre-
¢o pode ser encarado tanto do ponto de vis-
ta econémico como politico.

Mantendo-se o paralelismo com a teoria
econdmica, a analise politica também se be-
neficia da abordagem dos custos de transa-
¢ao, abrindo a “caixa preta” do processo de
formulac¢do de politicas, examinando-se 0s
varios trabalhos e mecanismos internos a
ele subjacentes. Nesse sentido, tal processo
¢é influenciado pelo Legislativo, pelo Execu-
tivo e suas “agéncias”, lobbies de grupos de
interesse, meio de comunicagdo, entre ou-
tros (DIXIT, 1996).

Desse modo, o Estado, quando decide in-
troduzir reformas em determinado marco re-
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gulatério, pode, com isso, deparar-se com
as duas naturezas dos custos de transacéo.

Ao desejar reduzir os custos de transa-
¢do econbmicos de algum setor, o governo
deseja estimular trocas econémicas, quer
pelareducgéo da incerteza antes dominante,
guer pela diminuigio da necessidade de ne-
gociagdo e organizag¢do. Com isso, incenti-
vam-se os individuos a dedicar-se as tro-
cas, e as organizagdes, a producdo ou ao
oferecimento de servicos, pois ambos conta-
rdo com a certeza de poderem apropriar-se
do resultado de seu trabalho, além de redu-
zir ou mesmo de eliminar os esforgos neces-
sarios a autotutela dos interesses individu-
ais (BRUNA, 2003). Trata-se de modificar
regras para realizar mudangas de a¢des, de
atitudes.

Tomando-se por base que qualquer poli-
tica de governo, em especial a de viés econd-
mico, € um jogo dinamico, inevitavelmente
surgem custos de transacéo politicos, pois
os atores fazem movimentos estratégicos em
gue manipulam agdes e regras. Logo, a for-
mulacao da politicatambém deve ser consi-
derada como um processo continuo, imper-
feito, incompleto, de dindmica poderosa,
porém lenta. Em decorréncia dessa nature-
Za, a analise da politica que envolve o exa-
me dos custos transacionais procura enten-
der a evolucgéo das estruturas de governan-
ca existentes para lidar com eles (DIXIT,
1996).

Tais limitagdes do processo de formula-
¢éo das politicas publicas, em face das ins-
tituicOes vigentes, podem ser removidas ou
flexibilizadas ao longo do tempo, principal-
mente quando oportunidades de reformas
ganham forga no cenario.

Verifica-se, dessa forma, uma estreita re-
lacdo desses conceitos com a disposi¢édo do
governo para modernizar o aparato legal da
previdéncia complementar, de maneira a
oferecer regras mais flexiveis, adaptaveis as
mudancas do mercado e, principalmente,
criveis, de maneira a incentivar cada vez
mais individuos a buscarem a complemen-
tacdo de suas aposentadorias, e o0 sistema a

desencadear externalidades positivas para
toda economia.

Por outro lado, a mesma reforma se de-
paracom custos transacionais de carater po-
litico, resultado de diversos interesses do go-
verno e dos grupos de interesse (fundos de
pensdo, participantes, investidores, patro-
cinadores, entre outros). Nesse caso, 0 “pre-
¢o” relaciona-se com o poder de deciséo so-
bre os parametros que serdo determinados
aos dispositivos legais, ou seja, a regula-
mentac¢do. Do lado do governo, além da pre-
ocupagdo fiscal, existe o interesse de con-
duzir os fundos de pensdo para a consecu-
cdo de seus objetivos de politica econdmica,
tendo em vista serem grandes investidores.
De sua parte, os agentes privados, tendo em
vista sua ndo-autonomiaem relagdo as suas
escolhas no mercado de bens e servigos?,sdo
induzidos a se confrontar com a necessida-
de de desenvolver estratégias de atuacao
junto ao processo politico, complementan-
do suas estratégias convencionais de mer-
cado (MONTEIRO, 2004).

A abordagem de custos de transagéo
pode contribuir para a compreensdo do
modo pelo qual grupos de interesse, ainda
que pequenos, podem controlar poderes
desproporcionais a sua representatividade
e com isso amoldar as institui¢cbes a seus
préprios interesses. Parte-se do pressupos-
to de que pequenos grupos de pressdo tém
maior capacidade de organizacdo e, portan-
to, possuem maiores condi¢des de sucesso
em suas acfes do que grande grupos que
lutem por medidas que beneficiem um nu-
mero maior de pessoas. Sérgio Bruna (2003,
p. 35), baseando-se em Olson, afirma que

“as dificuldades de coordenagéo fa-
zem com que estes Ultimos, apesar de
reunirem um ndmero maior de indi-
viduos, ndo possuam forca e agilida-
de necesséarias para neutralizar as
acOes de grupos menores, que acabam
vencendo a maior parte das disputas.
Por isso seria equivocado acreditar no
surgimento de um equilibrio natural
resultante do embate dos grupos de
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interesse, revelando-se o processo de-
cisério como um jogo irregular e alea-
torio, incapaz de ser controlado pela
mera atuacao desses grupos”.

As causas identificadas dessa suprema-
cia repousam ndo s6 na distribuicao desi-
gual dos custos e beneficios das mudancas
empreendidas, como também na assimetria
existente entre esses grupos na distribuicéo
de informac6es sobre essas mudancas
(BRUNA, 2003).

3.2. Primeiros passos: motivacoes
da mudanca constitucional

A expansdo do segmento de previdén-
cia privada ocorreu de forma mais acelera-
da a partir dos anos 90, fato esse impulsio-
nado pela conquista da estabilidade de pre-
cos obtida com a implementacédo do Plano
Real.

Contudo, o pagamento de beneficios de
planos vinculados a fundos de penséo cujo
patrocinador é indiretamente o Governo
Federal vinha comprometendo boa parte dos
recursos acumulados. Tal aspecto ganha
relevancia quando se observa que mais de
60% dos recursos sdo de fundos patrocina-
dos por empresas publicas, o que remete a
preocupacdo em relacdo ao nivel de com-
prometimento do Tesouro e possivel impli-
cacdo sobre o déficit publico. Ndo obstante,
incentivar o crescimento desse sistema sig-
nifica uma boa probabilidade de angariar
novas fontes de financiamento para empre-
sas e projetos vitais para o crescimento do
Pais.

Mirando a diminuig¢éo do risco para os
gastos publicos e o incentivo paraaacumu-
lacdo de poupanca previdenciaria, o Gover-
no Federal decidiu incluir, no dmbito das
reformas por ele propostas, alteracdes visan-
do @ modernizagéo do regime de previdén-
ciaprivada. A experiénciainternacional re-
vela que, sem uma previdénciacomplemen-
tar privada de ampla cobertura e financei-
ramente saudavel, nenhumareformaampla
da previdéncia consegue alcancar seus ob-
jetivos. Basta observar que paises como Es-

tados Unidos, Inglaterra e Australia, que
possuem regimes previdenciarios mais ma-
duros, ttm um sistema muito desenvolvido
de previdéncia complementar.

Dessa forma, com a promulgacdo da
Emenda Constitucional n220, de 1998, pro-
curou-se redimensionar a previdénciacom-
plementar, ampliando o espago politico e
técnico para um trabalho de reestruturagdo
desse regime previdenciario.

Para a consecuc¢do dos objetivos almeja-
dos, optou-se por uma redagéo constitucio-
nal que desvinculasse o regime privado do
RGPS, de maneira a tornéa-lo flexivel o sufi-
ciente paraseu pleno desenvolvimento. Para
tanto, o art. 202 estabeleceu trés caracteristi-
cas basicas para a previdéncia privada: (i)
carater complementar, sem substituir o re-
gime oficial; (ii) organizagdo autdnoma; (iii)
ser facultativa, contrapondo-se com a obri-
gatoriedade do regime oficial. Além disso, 0
mencionado artigo determinou que lei
complementar dispusesse sobre a organi-
zagao do sistema.

Com base nessas diretrizes, o proces-
so de reestruturagdo da previdéncia pri-
vada passou a contar com os seguintes
desafios:

| — substituicdo do diploma legal vigen-
te que dispunha sobre previdéncia comple-
mentar privada no Brasil, a Lei n26.435, de
1977, aqual estabelecia, de formaainda ine-
ficaz, dispositivos que garantissem a defe-
sa de varios direitos dos participantes dos
planos de beneficios;

Il — garantia de acesso a trabalhadores,
sem vinculos empregaticios com empresas,
tais como profissionais liberais, pequenos
empresarios, a planos de beneficio previden-
ciarios complementares, democratizando o
segmento e contribuindo paraaelevacédo da
poupanga previdenciaria do Pais;

Il — perspectiva de que a Unido, Esta-
dos, Distrito Federal e Municipios viessem
aconstituir fundos de pensao para seus res-
pectivos servidores, contribuindo paraequa-
cionar o problema das despesas previden-
cidrias dos entes estatais;
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IV —estruturacéo de governanga adequa-
da para a administracao publica, com o obje-
tivo de aprimorar e fortalecer a area de regu-
lacéo e de fiscalizagio dos fundos de penséo.

Todos esses desafios, na moderna visao
daeconomia politica, podem ser analisados
sob a perspectiva dos chamados “custos de
transacdo”.

4. Modernizagdo do marco legal:
aspectos relevantes

Até 1977, poucas eram as opcles existen-
tes em matéria de previdéncia privada. Se ndo
houvesse iniciativa por parte dos emprega-
dores, aos trabalhadores nédo restava outra
Opcéao a ndo ser a contribuigdo para o regime
de contas individuais dos Montepios*, cuja
atuacdo foi limitada, terminando, muitos
deles, por perder a credibilidade. A experi-
éncia brasileiracom os planos previdencia-
rios dessas institui¢cbes, muito dissemina-
dos nos anos 60, representa significativo
exemplo de empreendimento privado mal
sucedido na area da previdéncia. A ausén-
cia de um sistema financeiro mais organi-
zado e a inexisténcia de uma fiscalizacao
estatal mais adequada fizeram com que a
poupanca de milhares de trabalhadores,
vitimas de propaganda enganosa, perdesse
seu valor real, umavez que os contratos ndo
continham clausulas ante processos infla-
cionarios (GUSHIKEN, 2002).

Mesmo os empregados de empresas pas-
savam por situagdes de incerteza, uma vez
que esses dependiam de esquemas especi-
almente montados. Na verdade, tais esque-
mas se constituiam apenas de fundos con-
tabeis e provisfes que os empresarios fa-
ziam com o objetivo de ajudar na aposen-
tadoria e na pensédo dos funcionarios. Os
valores figuravam no passivo das empre-
sas, caracterizando iniciativa exclusiva dos
patrdes e, portanto, sem contar com amparo
ou garantia de qualquer tipo de regulamen-
tacdo no campo previdenciario (SILVA, 2000).

A trajetéria da previdéncia privada to-
mou novos rumos no Brasil em julho de
1977, com a edigdo da Lei n26.435, que veio

disciplinar o funcionamento dos fundos de
pensdo no pais. Essa lei langou a arquitetu-
ra fundamental para o surgimento de um
sistema que fosse alternativa de complemen-
tacdo de previdéncia, da qual estava ausen-
te a grande maioria da populagdo de nosso
Pais.

E necessario evidenciar que, devido ao
fato de a época em questéo ter sido caracte-
rizada pelo investimento estatal em infra-
estrutura, levando, em muitos casos, a cria-
cdo de empresas publicas ou de economia
mista, tornou-se pratica comum criar fun-
dos de complementacéo para os beneficios
previdenciarios como parte da politica de
recursos humanos dessas instituigcdes. Nes-
se sentido, o embrido da Lein26.435, de 1977,
tomou por base experiéncias como a caixa
de previdéncia dos funcionarios do Banco
do Brasil (PREVI) e o Sistema Supletivo
de Seguridade Social (SSSS), implantado
em 1970 pelo general Ernesto Geisel com
a criacio da Petros (BELTRAO, 2004).

Retrato bastante interessante da Lei ne
6.435, de 1977, foi feito pelo ex-Secretario de
Previdéncia Complementar, Paulo Kliass
(2000, p. 112):

“Naquele momento, o foco da legisla-
cdo era as entidades patrocinadas
pelas empresas publicas federais, ba-
sicamente. Eram entidades que, a épo-
ca, possuiam um grau de autonomia
bastante grande, e um grau de auto-
nomia mais elevado que as préprias
empresas patrocinadoras, que tam-
bém ja tinham um grau de autonomia
elevado. Aquele erao momento do ini-
cio de um esforgo concentrado de me-
tas fiscais a serem estabelecidas e
cumpridas pelo Governo, de um lado,
e, por outro lado, o inicio de um meca-
nismo de divida publica, o inicio do
funcionamento de critérios fiscais
para rolagem do endividamento do
Estado brasileiro, que até entdo eram
ausentes no Pais”.

Na verdade o Governo objetivava disci-
plinar o setor e manter seu crescimento sob
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sua tutela para administrar a enorme pou-
panca que seria gerada pelos fundos de pen-
sdo, procurando, ademais, moralizar um
segmento que havia experimentado algu-
mas atividades mal sucedidas. Nessa estei-
ra, os fundos de pensdo foram caracteriza-
dos como investidores institucionais e, prin-
cipalmente, utilizados como instrumento de
politicaecondmico-financeira, namedidaem
gue as aplica¢des de suas reservas passaram
a ser direcionadas por normas oficiais.

Por essa razdo, a concepcédo da Lei ne
6.435, de 1977, refletiu um sistema com forte
viés estatal, muito embora tivesse sido ajus-
tada de forma que se criassem condicdes
para que o setor privado da economia, por
meio de empresas que instituissem planos
de beneficios para seus funcionarios, tam-
bém pudesse dela se valer, passando este
setor, anos depois, a liderar em ndmero o
segmento®.

Nos anos de implantacdo e consolida-
¢do do sistema de previdéncia complemen-
tar, sob os auspicios da citada lei, varias li-
¢cOes puderam ser apreendidas entre os acer-
tos e desacertos inerentes a todo processo
de consolidagédo. A lei refletiu as preocupa-
¢des e os anseios manifestados a época, pe-
riodo em que nao havia, obviamente, condi-
coes de se vislumbrar o Brasil de 20 ou 30
anos a frente, assim como nao seria possi-
vel supor as profundas transformacdes tec-
nolégicas e a geopolitica com que as hacbes
iriam se defrontar. A necessidade de ajustes
por meio de um novo diploma legal tornou-
se cada vez mais iminente, na medida em
que a curva de crescimento de recursos in-
dicavacrescimento significativo, passando de
1% do PIB, em 1978, para 17%, atualmente.

Dadas as rapidas mudancgas socioeco-
ndmicas, a legislagao passou a ser muito res-
tritiva e, em alguns aspectos, anacronica,
pois sua evolugdo ndo vinha acontecendo
com a mesma velocidade verificada no ce-
nério econdmico e nas relac8es de trabalho.

Diante de uma populagdo economica-
mente ativa de quase 70 milhdes de pesso-
as, existem apenas 3 milhdes de participan-

tes de fundos de pensdo. Assim, era neces-
séria a devida atualizagdo das regras, flexi-
bilizando-as para dar condicbes idénticas
para que o empresariado e as diversas cate-
gorias sociais e econdmicas deste Pais pu-
dessem criar seus préprios fundos de pen-
sd0. A tendéncia predominante é a univer-
salizacdo de acesso a previdéncia comple-
mentar.

Para entender a atuagéo do Estado so-
bre o sistema de previdéncia complemen-
tar, é importante evidenciar que a Lei ne
6.435, de 1977, conferiu ao Poder Executivo
plenos poderes para a criagdo das instanci-
as de atuacdo do poder publico no que tan-
ge ao mercado de fundos de penséo. Deve-
se frisar que as circunstancias a época nédo
permitiam o pleno exercicio da critica e do
poder de veto do Poder Legislativo, princi-
palmente no que concerne aos dispositivos
de delegacdo mais consistentes e apropria-
dos ao equilibrio e a harmonia entre os po-
deres da Uni&o.

Nesse sentido, o Presidente editou o De-
creto n281.240, de 20 de janeiro de 1978, que
regulamentou a citada lei, criando duas ins-
téncias de atuacdo do governo: um 6rgéo
normativo, representado pelo Conselho da
Previdéncia Complementar (CPC), e um 6r-
gao executivo, a Secretaria de Previdéncia
Complementar (SPC), ambos integrantes da
estrutura do entdo Ministério da Previdén-
cia e Assisténcia Social.

Essa organizacéo foi idealizadaem uma
época em que o processo decisorio se fun-
damentava nos conselhos e colegiados, ge-
ralmente formados pelos titulares dos mi-
nistérios e pelas “tecnoburocracias” vincu-
ladas aos temas objeto das deliberacdest. A
formacao original do CPC, também estabe-
lecida pelo Decreto n281.240, de 1978, foi a
seguinte:

“Art. 16. O CPC compor-se-a dos
seguintes membros:

I - Ministro da Previdéncia e Assis-
téncia Social, na funcdo de presidente;

I1 - Secretério de Previdéncia Com-
plementar;
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111 - representante do Ministério do
Trabalho;

IV —representante do Ministério da
Fazenda,;

V —representante do Ministério da
Industria e do Comércio;

VI - dois representantes do Orgéo
de atuéria e estatistica do MPAS;

()

VIII — dois representantes de enti-
dades fechadas de previdéncia priva-
da e respectivos suplentes, nomeados
pelo Presidente da Republica, com
mandato de 2 (dois) anos, podendo
ser reconduzidos”.

Os representantes dos ministérios indi-
cados nos incisos Ill, IV, V e VI eram desig-
nados pelo respectivo Ministro de Estado. Per-
cebe-se, ainda, que foi uma estrutura extre-
mamente insulada, sem acesso aos demais
atores envolvidos no mercado de previdén-
cia complementar, tais como os patrocinado-
res, 0s participantes e os fundos de penséo.

Interessante observar que a primeira al-
teracdo na composicao do CPC ocorreu apés
quatorze anos, reflexo da inexpressividade
da atuacdo dos governos no periodo com-
preendido entre o final do periodo militar e
durante a Nova Republica. O primeiro mo-
vimento de mudanca representou a instala-
¢cdo dos mecanismos de participagéo corpo-
rativa no processo decisorio, ndo apenas
com a inclusdo de representantes dos seg-
mentos externos ao governo, mas com parti-
cipagdo majoritaria no 6rgédo colegiado, re-
nomeado Conselho de Gest&o da Previdén-
cia Complementar (CGPC).

A importancia desse vinculo no CGPC
residiu no fato de que, por meio desse 6rgéo
colegiado, podia-se influenciar distintos
segmentos e estagios do processo decisério
de politicas e disposi¢cdes normativas. Para
os dirigentes e burocratas do governo, o vin-
culo serviu para obter informagdes, legiti-
magcao, aquiescéncia ou mesmo um certo
grau de subordinagéo. Observa-se, assim, 0
surgimento de uma espécie de dualismo de
interesses naarenade debatesdo CGPC,em

gue, formalmente, todos contribuiam paraa
higidez do mercado de fundos de pensao,
mas, na realidade, competia-se pela obten-
cdo de vantagens’.

Por sua parte, a SPC somente veio a se
tornar um érgdo mais atuante a partir de
1994, principalmente com o impulso ofere-
cido ao Sistema pela maior estabilidade de
precos e devido ao processo de investiga-
cao (e, de certa forma, de avaliacéo) realiza-
do pela CPI dos Fundos de Penséo, realiza-
da ao longo do ano de 2003. Iniciou-se um
movimento de organiza¢do administrativa
daquela Secretaria, destacando-se a¢Oes de
supervisio, autoriza¢des e formagdo de uma
base de informag6es publicas. Aindaassim,
a estrutura da SPC sempre foi muito débil
em face das responsabilidades assumidas.
O néo-aparelhamento desse 6rgéo pode ser
considerado como um forte indicio de temor
de custos de transagdo advindos da perda
de poder politico de alguns segmentos do
governo, bem como de necessidade de me-
lhoria na governanca dos fundos de pen-
sdo, na iminéncia de um melhor aparelha-
mento da supervisdo do Estado.

Pode-se constatar essa realidade ao ob-
servar o 6rgao executivo das entidades aber-
tas de previdéncia, a Susep. Tomando por
base o panorama entre os anos de 1999 e
2001, época da discussao do projeto de lei,
esse 6rgao supervisionou instituicdes que
reuniam cerca de R$ 18 bilhdes de ativos,
contando com aproximadamente 200 fun-
cionarios. A SPC, que supervisionou um seg-
mento de entidades que reunia ativos de
aproximadamente R$ 144 bilhdes, possuia
cerca de 80 funcionarios, todos cedidos por
outros 6rgaos do governo, ou seja, sem qua-
dro préprio.

Assim, dois problemas se evidenciam
desse contexto:

a) a defesa do processo democratico no
processo decisério que regula o mercado
operado pelos fundos de penséo, 0 que re-
mete a questdes como delegacédo de pode-
res, os limites sobre a questdo da legitimida-
de e a transparéncia;
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b) a necessidade de o governo buscar
maior qualidade em sua organizacdo, de
formaa melhor dispor sobre as questdes nor-
mativas e exercer a fiscalizagdo com auto-
nomia.

Portanto, dada a imensa variedade de
interesses despertados, bem como o grande
volume de recursos envolvidos, uma refor-
mulacdo dos dispositivos da Lei n2 6.435,
de 1977, no que tange aos aspectos da regu-
lamentacdo do setor de fundos de penséo,
tornou-se cada vez mais imperiosa.

A cada momento histérico e politico, sur-
gem novas formas de gestdo publica que se
adaptam a moldura juridica e, a0 mesmo
tempo, provocam sobre esses movimentos
de mudanca. Nesse sentido, em um proces-
so continuo de aperfeicoamento das insti-
tuicdes democrdaticas, a idéiarenovadora da
implanta¢do de umaagénciaautbnomaque
pudesse reunir atribui¢des reguladoras e fis-
calizadoras surgiu como inspiracdo para
uma possivel mudanca institucional para o
setor de previdéncia privada, na medida
em que, em varios outros casos, significou
ganhos de credibilidade e independéncia.

5. Construcdo argumentativa do
Governo e demais grupos de interesse

Antes de iniciar o estudo dos argumen-
tos que fundamentaram o projeto de lei, pro-
pbe-se uma breve discussédo acerca do uso
de técnicas discursivas que permitem pro-
vocar ou aumentar a adeso a teses que sdo
apresentadas para qualquer assentimento
(PERELMAN; OLBRECHTS-TYTECA, 1996).

Parte-se do pressuposto de que ndo ha
possibilidade de adotar solu¢éo puramente
racional para todos os problemas, em parti-
cular aqueles que envolvam um juizo de
valor, o que conduz, naturalmente, a busca
de uma racionalidade ética, de uma l6gica
especifica para os valores.

Considera-se que a légica da argumen-
tacdo é decididamente uma l6gica dos valo-
res, uma légica do razoavel, do preferivel.
Mas a maior parte dos usos da linguagem

nao relne a unanimidade exigida, por
exemplo, uma légica do tipo matematico,
particularmente nos campos de atuagdo em
gue ocorre controvérsia de opinides (a poli-
tica, por exemplo), nos quais se recorre a téc-
nicas argumentativas.

Interpretando Perelman, Meyers (1993)
propde a seguinte idéia:

“O racional e o razoavel constitu-
em o dominio da razdo da maneira
como se deseja conceber atualmente.
Por que fazer referéncia ao razoavel
quando se trata de Racionalismo ar-
gumentativo ndo-demonstrativo?
Purae simplesmente porque aconclu-
sdo, nada tendo de constringente ou
de necessario na légica argumentati-
va, sO se impde como tal diante de va-
lores, de lugares comuns para os pro-
tagonistas, os quais sdo levados a ado-
ta-la com base nestes pressupostos. A
conclusdo de uma argumentagdo
ndo-formal resulta de umaescolha que
sempre pode ser discutida e contesta-
da, que pode impor-se definitivamen-
te porque, no ambito da sociedade e
dada a heranga compartilhada entre
o enunciador e o auditorio, é razoavel
uma conclusé@o em vez de outra. Seria
racional se pudéssemos concluir “so-
mente” isto em vez daquilo. Mas to-
dos sabemos, pelas discussdes as
quais nos entregamos todos os dias
no nosso trabalho ou alhures, que as
conclusdes que queremos ver adota-
das nada tém de inevitavel, e que elas
podem gerar convicgio baseando-se,
unicamente, em seu carater razoavel”.

Nesse sentido, a retdrica é utilizada como
instrumento para se chegar a um acordo
sobre valores e sua aplicagdo sem abando-
nar o campo da razdo, mas a0 mesmo tem-
po transcendendo as categorias da légica
formal (PERELMAN, 2004).

De acordo com essa perspectiva, a no-
¢do de “acordo” retomada pela retdrica tor-
na-se necessaria nos casos em que, segun-
do Perelman (2004, p. 137),

288

Revista de Informacdo Legislativa



“faltam ou sdo insuficientes os meios
de prova e, sobretudo, quando o obje-
to do debate nédo é a verdade de uma
proposicdo, mas sim o valor de uma
decisdo, de uma opgdo ou de uma
acao, consideradas como justas, equi-
tativas, razoaveis, honrosas ou con-
forme o direito”.

O conceito de acordo ainda pode ser des-
dobrado na nog¢do de acordo prévio. Acor-
dos prévios sdo determinadas proposicdes
incontroversas que ja se encontram aceitas
pelo auditério antes do inicio do discurso.
Sobre essas proposic¢des o “orador” podera
basear seu discurso, procurando transferir
a adesdo do auditoério® em relacdo aos acor-
dos prévios para a tese que apresenta.

Usando a retdérica para um auditério ge-
nérico, ou seja, sem a concentracgéo de espe-
cialistas, a retérica exerce a persuasao por
meio de um discurso de linguagem comum,
ou de uma linguagem comum adaptada
conforme as circunsténcias, e ndo de uma
linguagem técnica ou especializada.

Assim, é interessante notar que o Con-
gresso Nacional, pelo fato de reunir pesso-
as de diversas origens, ndo necessariamen-
te constitui um setor especifico, mas, naacep-
cao original, atua como um conjunto repre-
sentativo da populagdo. Entretanto é neces-
sario destacar que, para o sucesso da argu-
mentacgdo, quanto melhor se conhece o au-
ditério, maior é o niUmero de acordos prévi-
0s que se tem a disposicao, e, portanto, me-
lhor fundamentada ela sera.

Conclui-se, portanto, que a retérica ndo
se limita a transmitir nogdes neutras e pu-
ras, mas tem sempre em vista um determi-
nado comportamento concreto resultante da
persuasao por elaexercida, ja que se propbe
a modificar ndo sé as convicg¢des, mas tam-
bém as atitudes.

5.1. Analise do discurso no processo legislativo

O processo politico envolve a habilida-
de de obter adesdes, dentro de um ativo pro-
cesso de interacdo em torno de principios e
opinides, para a consecucao de politicas e

programas publicos (SCHMIDT, 2002). A ar-
gumentacdo e a utilizacéo da retérica para
o convencimento dos diversos auditérios
sdo processadas por meio do discurso, ex-
pressdo essa que ndo se restringe ao pro-
nunciamento de parlamentares, mas inclui
todos os instrumentos que, diretamente ou
indiretamente, transmitem idéias.

Portanto, sdo também veiculos de discur-
so as plataformas partidarias, pronuncia-
mentos e comunicagdes do governo, mani-
festacdes da oposicdo, debates publicos (af
incluidas as audiéncias publicas organiza-
das pelo Congresso Nacional), comentarios
da midia, entre outros.

O discurso pode, as vezes, exercer o pa-
pel determinante sobre uma mudanca de po-
litica, servindo de instrumento para supe-
rar obstaculos institucionais e favorecer o
caminho para novas perspectivas também
de cunhoinstitucional, as quais, comumen-
te, sdo consolidadas por meio de reformas
legislativas.

Como veiculo de conjuncéo de idéias, o
discurso exerce a funcéo de tornar evidente
gue areforma proposta ndo é apenas neces-
saria, oferecendo razoabilidade paraanova
iniciativa de politica. Porém, freqlientemen-
te o discurso pode ser apenas mera repro-
ducdo de uma mudanca de politica, reflexo
dos interesses dos atores politicos relevan-
tes e uma expressdo de path dependence®.
Nesse caso, deixa de ser retérico.

Seu efeito pode ser mais ou menos sig-
nificativo, dependendo das instituigcdes e
dos contextos envolvidos em cada refor-
ma. Assim, a forga do discurso pode ser
verificada pelo modo como ele é construido
e focado.

Nessa perspectiva, entende-se importan-
te uma analise dos textos e das opinides re-
gistradas relativamente ao projeto de lei tra-
tado neste estudo, observando-se a organi-
zacdo interna dos enunciados e as caracte-
risticas textuais. Por uma perspectiva criti-
ca, a analise considerara esses documentos
como produtos acabados, resultados de uma
série de decisbes tomadas pelo autor cons-

Brasilia a. 42 n. 168 out./dez. 2005

289



ciente e inconscientemente. De acordo com

Fernandez & Pessalli (2003, p. 209):
“(...) a retdrica fornece instrumentos
Uteis de interpretacdo. Ler de uma
perspectiva retérica significa um es-
for¢o em sublinhar como o autor tenta
alcancar suas metas de persuasdo
dados os limites que deve enfrentar e
dado seu contexto social e intelectual”.

Portanto, na interpretacédo do discurso,
sera observada a retérica utilizada, partin-
do-se do pressuposto de que o texto produ-
zido é um produto estratégico das decisdes
governamentais.

N&o se pode deixar de ressaltar que o
discurso produzido pela manifestacado de
convidados em audiéncias publicas também
possui caracteristicas semelhantes a cons-
trucdo discursiva do governo, porém sem a
riqueza de artificios textuais que podem as-
sumir mualtiplas caracteristicas para aten-
der multiplos auditérios. A manifestacdo no
campo das idéias realizada nas audiéncias
publicas é um mecanismo de influéncia de
grupos de interesse e, portanto, mais nitida
e focada para a consecugdo do objetivo es-
pecifico de persuadir parlamentares de uma
determinada comissdo tematica.

Por meio dessa verificacdo, serd possi-
vel perscrutar o pensamento do governo e
dos demais atores envolvidos, bem como os
mecanismos argumentativos para conseguir
a adesdo dos parlamentares. E importante
salientar que os raciocinios ndo apenas se
cingem ao Congresso Nacional, mas nor-
malmente procuram disseminar-se pelos
diversos mecanismos de comunicagao, prin-
cipalmente aimprensa, de maneiraatornar
seu discurso ndo apenas racional, mas tam-
bém persuasivo.

Por fim, cumpre destacar que a avaliagéo
discursiva pode revelar uma excelente técni-
ca para entendermos os custos de transagdo
embutidos em qualquer tentativa de reforma.

5.2. Exposi¢do de motivos

Para verificar a retorica utilizada pelo
governo para atrair adesdes dos parlamen-

tares, serdo avaliadas as idéias contidas na
Exposicio de Motivos (EM) ne 28, de 15 de
marco de 1999, anexa ao projeto registrado
como PLC 10/1999. As exposi¢des de moti-
vos, como Vveiculos de discurso, ao contra-
rio do senso comum, ndo constituem meras
formalidades para o encaminhamento de
proposi¢des, mas, sim, ricos instrumentos
de pesquisa parainvestigar minuciosamen-
te os elementos de retérica empregados pelo
governo.

Na exposicdo de motivos, ficam claros
varios aspectos que fazem referéncia espe-
cifica @ motivacao do projeto, aos objetivos
dalei e as conseqiiéncias desejaveis das pro-
posicdes.

“3. Como extensdo légica da Reforma da
Previdéncia, que busca ajustar-se a prin-
cipios de maior justica, transferindo aos
grupos mais privilegiados da sociedade
maior responsabilidade em prover seus
préprios meios nos casos de sobrevivén-
cia, invalidez e morte, decorre a neces-
sidade de uma revisdo do quadro re-
gulatoério do regime de previdéncia
complementar vigente em nosso Pais,
a fim de conferir-lhe maior credibilida-
de, profissionalismo, transparéncia e,
principalmente, estabilidade de regras”
(grifamos).

O primeiro trecho destacado revela a gé-
nese da iniciativa do governo, buscando es-
tabelecer uma nitida desvinculacdo entre a
reforma da previdéncia privada e as refor-
mas do Regime Geral de Previdéncia Social
e da aposentadoria do servico publico. O
argumento utilizado é a idéia de ajuste aos
“principios de maior justica” com base na
maior independéncia e condicdo financeira
do segmento social mais privilegiado. A
mensagem € a de que o Estado ndo tem obri-
gacdo de garantir arenda de aposentadoria
das faixas de maior renda da populacéo,
cabendo tdo-somente a elas essa responsa-
bilidade.

Além disso, definem-se como principios
desejaveis ao quadro normativo a credibili-
dade, o profissionalismo, atransparénciae,
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principalmente, a estabilidade de regras. Sdo
elementos que devem ser observados para
reduzir os custos de transagdo que envol-
vem todas as atividades dos fundos de pen-
sdo, pois oferecem a minima seguranga para
que os agentes privados (participantes e
empresas) possam inserir-se no mercado de
fundos de penséo, dado o aspecto intertem-
poral de suas decisdes.
“4. Além da necesséria estabilidade
nas regras, uma vez que a previdén-
cia complementar trabalha com com-
promissos intergeracionais, a presen-
te proposta de lei complementar bus-
ca dotar o regime de flexibilidade, evi-
tando o atual “engessamento” de re-
gras num diploma legal desta enver-
gadura, de forma que possamos esta-
belecer as condigBes para uma expansao
sustentada da poupanca coletiva. Desse
modo, estardo estabelecidas as condi-
¢Oes para a modernizagdo do regime de
previdéncia complementar, com seus re-
flexos positivos em relagdo ao aumen-
to da poupanga agregada, bem como pelo
estimulo aos investimentos que demandam
financiamentos de médio e longo prazose
suarelevante contribuigéo para a me-
lhoria do nivel de emprego” (grifamos).
No item 4, comecam a ficar evidentes as-
pectos vinculados ao propdsito do projeto e
as consequéncias desejaveis para sua apro-
vacao. Como objetivo, ressalta-se a flexibili-
dade do regime de previdéncia complemen-
tar, de maneira a expandir a “poupanca co-
letiva” com sustentabilidade. Como conse-
gléncias desejaveis, o governo cita, basea-
do namodernizagéo do regime de previdén-
cia complementar, a expansao da poupan-
caagregada e o estimulo a investimentos de
longa maturacéo, inferindo-se como aque-
les que, entre outros aspectos, podem favo-
recer a melhoria do nivel de emprego.
Pode-se observar que os argumentos do
governo comecam a ser alinhados a um “dis-
curso econdmico” . Com a flexibilidade e a
modernizacéo, busca-se o aumento da pou-
panca coletiva, a qual, no final de todo um

processo, repercutira na elevacao dos inves-
timentos produtivos e no aumento do em-
prego, por meio da poupanca agregada.

A construcdo dessa idéia favorece a ade-
sdo dos parlamentares, na medida em que
os temas do emprego e do investimento pro-
dutivo, adjacentes as tematicas do cresci-
mento econdmico e do desenvolvimento so-
cial, ttm um apelo politico acentuado, pois
leva em conta o impacto distributivo de poli-
ticas publicas, bem como a visibilidade do
beneficio liquido dessas politicas nos respec-
tivos redutos eleitorais (MONTEIRO, 2004).

Vale também ressaltar que o temado cres-
cimento econdmico vem ganhando cada vez
mais relevo no debate econémico brasileiro,
tendo em vista que a estabilidade, patroci-
nada por forte contingenciamento fiscal e
por mecanismos como taxas de cambio (em
um primeiro momento) e taxas de juros (a
partir daintroduc¢éo do modelo de metas de
inflacdo administrado pelo Banco Central),
tem provocado timidos percentuais de cres-
cimento do PIB. Assim, desde a implemen-
tacéo dessas politicas, buscam-se alternati-
vas que privilegiem a elevacédo do produto,
o que remete facilmente a ligacao entre fun-
dos de penséo e seus recursos financeiros.

Na medida em que essa idéia € domi-
nante, qualquer politica publica que tenha
por meta colaborar com 0s mecanismos de
mercado, seja previdenciario ou financeiro,
afasta-se da condicdo de politica publica
geradorade interferéncia nocivaem proces-
sos benéficos de equilibrio. Assim, o assun-
to previdéncia privada obtém “licen¢a” para
fazer parte das discussdes de ordem econd-
mica, tendendo, obviamente, a se sobressair
em relacdo aos demais.

Isso também pode ser explicado pelo sig-
nificativo nimero de atores envolvidos in-
diretamente no assunto previdenciario, en-
tre os quais as institui¢des financeiras e as
companhias (S.A.). As primeiras, como ofer-
tantes de servigos e as outras, como veicu-
los de investimento/retorno. Esses dois gru-
pos, que para fins de simplificagdo chama-
remos mercado financeiro, constituem um
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auditorio especializado e com poder de in-
fluéncia significativo sobre as demais pla-
téias. Dai a preocupacéo pela conciliacdo
com o discurso econdémico, de forma a cha-
mar a atenc¢do de mais de um auditério.
“5. Para a concretizagdo da referida ex-
pansdo, é necessario prover o Estado dos
meios suficientes para assegurar a efica-
cia do regime. Nesse contexto, ‘ eficacia’
é tratada como um conceito amplo que ser-
ve de teto a seis pilares: (i) flexibilidade
de criagdo e organizagdo de planos e
de entidades de previdéncia comple-
mentar, visando a expansao do regi-
me de previdéncia complementar; (ii)
credibilidade do regime de previdén-
cia complementar; (iii) incremento da
profissionalizacdo dos gestores das
entidades de previdénciacomplemen-
tar; (iv) transparéncia junto aos parti-
cipantes; (v) prudéncia na gestao de
ativos; e (vi) fortalecimento da capacida-
de de regulagéo e fiscalizacéo do Estado”
(grifamos).

Nesse quinto trecho, a expansao da pou-
panca coletiva fica estritamente vinculada
a eficacia do regime. Por sua vez, a eficacia
deve ser garantida pelo Estado, que tera por
instrumentos necessarios seis pilares. E in-
teressante notar que os itensi, iii, ive vnao
sdo, na verdade, instrumentos do Estado,
mas consequiéncias desejaveis da sua inter-
vencgado, por meio de sua acdo regulamenta-
dorae/ou fiscalizadora, ou seja, do item vi.

O item ii, a credibilidade do regime, ao
gue parece, mereceria estar ao lado da efica-
cia para garantir a expansao do proéprio re-
gime. Nao obstante, pode ser elemento de
reforgo para o que parece ser a principal
idéia do paragrafo, o item vi, a necessidade
de fortalecimento da capacidade de regula-
cdo e fiscalizacdo do Estado. Se essa atua-
¢éo for efetiva, a0 mesmo tempo em que cons-
truird sua credibilidade institucional, cola-
borara também para a credibilidade do sis-
tema como um todo. O equivoco de constru-
cdo do argumento deste paragrafo parece
ser corrigido no seguinte. Vejamos:

“6. A maior credibilidade do regime de
previdéncia complementar institucio-
nalizard e consolidard uma modalidade
de poupanca interna pouco explorada em
nosso Pais — a de perfil de longo prazo
—, 0 que facilitara aredugéo do grau ex-
tremado de dependéncia de capitais exter-
nos e volateis a que nac¢des que ainda
nao atingiram o nivel pleno de desen-
volvimento estdo sujeitas. Para essa
consolidacdo da poupancga de longo pra-
20, acredibilidade é irma datransparén-
cia da gestdo e do pleno acesso de informa-
¢Oes aos participantes de entidades de
previdéncia complementar. Por essa
razao, essessao outros dois objetivos coli-
mados com o presente projeto” (grifamos).

Esse sexto paragrafo é extremamente re-
velador, pois reforca idéias inicialmente tra-
tadas nos paragrafos anteriores.

Como dissemos, a credibilidade foi colo-
cada no seu devido lugar, pois colaborara
paraaexpansdo da poupanca coletiva. Ob-
serva-se, contudo, que a énfase deixa de ser
essa poupanca coletiva, passando a ser a
“poupanga interna de longo prazo”. Deve-
mos observar que, tratando-se de expanséo
do sistema, poupanca coletiva oferece con-
dicGes para poupanga agregada, que, por
sua vez, pode assumir contornos de pou-
panca de longo prazo. Nesse caso, somente
com credibilidade se consegue criar ambi-
ente para esse tipo de poupanca.

Novamente, nota-se a farta utilizagdo do
discurso econdmico, argumentando-se que
a formacéo de poupanca de longo prazo re-
duz a necessidade de capitais externos e
volateis para fecharmos as contas do balan-
¢o de pagamentos brasileiro.

Além do mais, dois outros objetivos do
projeto de lei sdo: transparéncia da gestao e
pleno acesso de informacdes aos participan-
tes. Nesse sentido, comegamos a verificar que
o discurso do governo é entrecortado por
multiplos objetivos e conseqliéncias deseja-
veis, de forma que salta aos olhos do audi-
torio o aspecto da relevancia da matéria.
Mais adiante comentaremos.
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“7. As entidades de previdéncia pri-
vada, especialmente as fechadas, po-
deréo tornar-se, sob eficaz regulacéo e
atenta fiscalizagdo, atores estratégicos
no financiamento doméstico de investi-
mentos de longo prazo e de grande
porte, destacadamente nas areas de
infra-estrutura e no setor moderno de ser-
vigos. Espera-se, dessa forma, relevan-
tes impactos multiplicadores sobre a
retomada do crescimento econdmico e so-
bre o nivel de emprego em varias regides
do Pais, consolidando seu processo de
desenvolvimento humano e de inte-
gracéo fisico-econémica” (grifamos).
Outro aspecto interessante no discurso é
a circularidade dos argumentos, utilizando-
se de outros termos ou denominagdes para
tratar dos mesmos temas, tal como podemos
observar no ultimo item sétimo. Observamos
aimportancia de trés idéias ja mencionadas:
I — agdo do Estado: sob eficaz regulagéo e
atenta fiscalizagéo;
Il - formagéo de poupanga de longo pra-
Z0: atores estratégicos no financiamento domésti-
co de investimentos de longo prazo (...) nas areas
de infra-estrutura e no setor moderno de servicos;
111 — como conseqiiéncia do item anteri-
or, impacto positivo sobre o crescimento eco-
ndémico e o nivel de emprego.
“8. Outro aspecto a ser considerado é
a expansdo prevista dos ativos financei-
ros das entidades de previdéncia que
contribuira para o desenvolvimento e
aperfeicoamento do mercado brasileiro de
capitais, diversificando o espectro de
produtos financeiros existentes e apro-
fundando a profissionalizagdo dos re-
cursos humanos das instituicdes fi-
nanceiras aqui sediadas. Cabe men-
cionar que instituicdes e mercados fi-
nanceiros amplamente desenvolvidos
constituem-se em condi¢do indispensa-
vel para atrair e reter poupanca externa
em bases duradouras” (grifamos).
O paragrafo oitavo é dedicado a defesa
da tese de que os recursos dos fundos de
pensdo propiciam elevagéo dos ativos fi-

nanceiros, o que representaria fator dina-
mizador dos mercados financeiro e de capi-
tais. Outro aspecto interessante desse para-
grafo é a menc¢do de que sistema financeiro
forte atrai capitais externos com bases du-
radouras, fazendo um contraponto a defesa
contra a dependéncia dos “capitais exter-
nos volateis”. Essa idéia salienta o conceito
de poupanca agregada, que representa a
soma das poupangas interna e externa, as
quais repercutem sobre os investimentos.
“10. Convém que fagamos uma breve
contextualizagdo da situagdo da pre-
vidénciacomplementar em nosso Pais
e no exterior. Apenas em relacdo as
entidades fechadas, existem 353 fun-
dos de pensédo, com ativos da ordem
de 10% do Produto Interno Bruto e um
total de 6.408.373 beneficiarios, entre
participantes e dependentes. Em pai-
ses onde a previdéncia complemen-
tar ja esta desenvolvida e consolida-
da, esse percentual em relagéo ao PIB
€ expressivamente superior. Para se
ter idéia, os ativos das entidades de
previdéncia complementar alcancam
o valor de 120% do PIB na Holanda,
100% na Suica, 78% nos Estados Uni-
dos e 40% no Japédo. Se considerar-
mos, também, o potencial das entida-
des abertas, comparando com a expe-
riéncia internacional, podemos con-
cluir com seguranga que a capacidade
de crescimento da previdéncia complemen-
tar no Brasil é significativa, bem como suas
externalidades positivas nas areas social
e econdmica” (grifamos).

Do ponto de vista da retérica, os argu-
mentos que fazem uso de experiéncias in-
ternacionais trazem ao discurso uma boa
dose de legitimidade, especialmente quan-
do as boas praticas sédo oriundas de paises
desenvolvidos. Assim, o “transporte de pers-
pectiva”, sem ressaltar aspectos institucio-
nais também relevantes para a construcao
das experiéncias de cada um dos paises ci-
tados, acaba tendo igualmente um efeito
poderoso sobre o auditorio.
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“11. Cabe observar, em relagédo a po-
pulacéo beneficiada pelo regime de
previdéncia complementar, que ain-
da existem outros 48 milhdes de bra-
sileiros integrantes da Populagio Eco-
nomicamente Ativa — PEA, que ndo
estdo vinculados a nenhum sistema
fechado de poupanga previdenciaria
e se constituem, portanto, numa po-
pulacéo alvo paraa previdéncia com-
plementar. Segundo dados da ultima
Pesquisa Nacional por Amostragem
de Domicilios - PNAD, elaborada
pelo Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica — IBGE, pelo menos 3 mi-
Ihdes de pessoas integrantes da PEA tém
altas faixas salariais e bons niveis de
qualificagdo profissional, constituindo-
se em participantes potenciais da pre-
vidéncia complementar” (grifamos).
Os argumentos do tipo quantitativo sdo
extremamente Uteis para demonstrar logi-
camente a sua robustez, assim como para
impressionar o auditério, principalmente no
gue concerne acoerénciacomaidéiado item
10. Entretanto, uma leitura mais atenta pode
acusar debilidade da informagéo utilizada.
Infere-se que 48 milhdes de pessoas ndo
vinculadas a fundos de previdéncia priva-
da sdo alvo do sistema apds a moderniza-
¢do. Com o intento de tornar esse argumen-
to ndo falacioso (pois nem todas essas pes-
soas possuem renda suficiente para contra-
tar um plano de beneficio), usa-se a infor-
macdo de que 3 milhdes de trabalhadores
com faixa salarial elevada seriam partici-
pantes potenciais da previdéncia comple-
mentar. Entretanto, o erro da informacéo
reside no fato de que esses 3 milhdes de pes-
soas ja possam integrar um plano de benefi-
cios de algum fundo de pensdo ou mesmo
ter integrado plano privado de umasegura-
dora ou entidade de previdéncia aberta. O
detalhe fundamental da informacéo é, pois,
que elase refere atotalidade daPEA,endoa
parcela dos 48 milhdes inicialmente citados.
Nadefesadaidéiado instituidor, o gover-
no sempre se preocupou em informar de ma-

neira contundente sobre as vantagens dessa

proposta, sendo, em muitas oportunidades,

excessivamente otimista em suas projecdes?!.
“16. Inspirada em experiéncias bem suce-
didas em paises da Unido Européia e nos
Estados Unidos, outra inovagdo deste
projeto é a criacdo da figura do insti-
tuidor, como forma de constitui¢do de
entidades fechadas de previdéncia
complementar. Trata-se de possibili-
tar a pessoas juridicas de carater pro-
fissional, classista ou setorial, a op-
¢do de instituir para seus associados
ou membros umaentidade fechada de
previdéncia complementar, além de
contribuir para a expansao do regime. O
instituidor democratizard o acesso de ex-
pressiva parcelada populagdo a previdén-
cia complementar, antes restrito aos em-
pregados de uma empresa, chamada pa-
trocinadora” (grifamos).

Iniciando a apresentacdo das inovagdes
mais significativas do projeto de lei, nesse
paragrafo exp8e-se a no¢édo dafiguradoins-
tituidor. Duas idéias fundamentais sdo ofe-
recidas: o argumento de reforgo sobre as ex-
periéncias internacionais, que traz legitimi-
dade a proposta, e a exposicdo do efeito de-
sejavel, qual seja democratizar o acesso aos
planos de fundos de pensao, antes restrito
apenas aos empregados de empresas.

Uma leitura mais atenta, contudo, expe
aretéricadainducéo, pois o enunciado “de-
mocratizara o acesso de expressiva parcela
dapopulacdo a previdénciacomplementar”
eleva ao status de certeza o que é uma mera
possibilidade. Isso se justifica pelo fato de
gue 0 acesso a previdéncia complementar
ocorre por facilidades legais, mas servindo-
se de um requisito primordial, que é a ren-
da. O proprio discurso se choca com a idéia
defendida pelo paragrafo 11.

O que, sem duavida, ndo se pode negar é
gue o acréscimo pode ser significativo, des-
de que comparativamente analisado com a
situacdo anterior 8 mudanca institucional.

“18. A modernizagdo do regime de
previdéncia complementar passa, ne-
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cessariamente, pelo caminho daflexi-
bilizagéo, ao reconhecermos a dindmica do
mercado de trabalho no Brasil, introdu-
zimos a figura da portabilidade, que
se constitui na possibilidade de o par-
ticipante de uma entidade de previ-
déncia complementar, em razéo do
término de seu vinculo com o patroci-
nador ou instituidor, transferir sua
poupancgaacumulada para o plano de
beneficios de outra entidade. Assim,
aportabilidade néo caracterizarares-
gate de poupanca e sua conversdo em
liguidez, mas tdo-somente umatrans-
feréncia interinstitucional de ativos,
evitando que haja perdas subitas de sol-
véncia no regime de previdéncia comple-
mentar” (grifamos).

Nesse paragrafo, sdo apresentados o0s
institutos da portabilidade e do beneficio
proporcional diferido, sendo neles utiliza-
das as idéias de consenso entre especialis-
tas e o mercado.

E interessante notar que, em cada trecho
explicativo, foi introduzida uma idéia que
chamaremos de “clausula de seguranga”,
consubstanciada nas declaragfes “evitan-
do que haja perdas subitas de solvéncia no
regime” e “garantido o equilibrio e a solvén-
ciadoregime”.Poressesenunciados, nota-se
a necessidade de garantir ao auditério que
nao havera riscos para os fundos de pensao,
participantes e patrocinadoras, conferindo as
propostas a certeza de sua funcionalidade.

“25. O regime de previdéncia comple-
mentar funciona basicamente como
instrumento de poupanga de longo pra-
zo. Esse tipo de poupanca é social-
mente mais desejavel, do ponto de vista
da promogdo do desenvolvimento econd-
mico, do que a poupanca de curto pra-
zo. Dessa forma, estabelecemos que
sobre as contribui¢des aportadas para
as entidades de previdéncia comple-
mentar ndo incide tributagdo, sendo o
pagamento de resgate e dos respecti-
vos beneficios sujeitos a incidéncia de
imposto sobre a renda” (grifamos).

Apesar de a parte do projeto de lei que
trata da mudanca do regime tributério ndo
ser objeto deste estudo, esse paragrafo foi
selecionado com a intencéo de destacarmos
a relevancia do argumento de que “a previ-
dénciacomplementar é instrumento de pou-
panca de longo prazo” e da promocgéo do
desenvolvimento econdémico.

Percebe-se que a superveniéncia desse
argumento confirma o uso da retérica para
inserir a matéria do projeto de lei no seio do
debate econdmico. Processo semelhante
pode ser encontrado quanto a abordagem
dada ao tema previdéncia social durante o
processo de reforma, o qual foi desalojado
do contexto mais amplo dos atendimentos
sociais e encaixado como um dos pilares
para o ajuste fiscal, mesmo levando-se em
consideragdo a auséncia de um novo regi-
me constitucional (MONTEIRO, 2004).

Todavia, enquanto a estimativa de
ganhos potenciais relativamente a reducéo
dos gastos constituiu-se em ingrediente
central da retérica da mudanca (MELO,
2002), a nova disciplina do funcionamento
dos fundos de penséo, da maneira como foi
defendida, sempre foi tida como uma
alternativa a falta de recursos estatais, e ndo
como um remédio para o ajuste fiscal.

“26. Em consonancia com a Reforma
Administrativa implementada por
Vossa Exceléncia, propomos o reforco
do 6rgéo regulador e fiscalizador das en-
tidades de previdéncia complementar, a
exemplo do que ja implementado nas are-
as de telecomunicacdes, energia elétrica,
petréleo e vigilancia sanitaria. Assim,
entre outras atribuicdes, cabera ao
mencionado 6rgdo estabelecer pa-
drdes minimos de seguranga econé-
mico-financeirae atuarial para preser-
vacao da liquidez e da solvéncia dos
planos de beneficios e das respectivas
entidades, fixar critérios e normas
para constituicdo de reservas técnicas,
exigiraclareza, completude e fidedig-
nidade de demonstragdes financeiras
e avaliacdes atuariais, inclusive com
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abertura e justificativa das premissas
e célculos destas Ultimas, e definir
condicdes que assegurem transparén-
cia, acesso ainformacdes e fornecimen-
to de dados dos citados planos” (gri-
famos).

A exposicdo ndo deixa duvidas: propde
como novo agente de atuacdo estatal o 6r-
gao regulador e fiscalizador, ou, pelo enten-
dimento comum, uma agéncia reguladora.
Sugere-se, entdo, o término da estrutura dual
até entdo existente, coexistindo, em um Unico
6rgao, o papel exercido pela administragdo
direta como agente fiscalizador, a SPC, e um
colegiado como 6rgéo regulador, o CGPC.

De maneira geral, o governo, ao assumir
a postura “progressista” na defesa dessa re-
forma, sentiu que ndo bastava argumentar
a favor dela simplesmente com base na fle-
xibilidade, credibilidade, profissionalismo,
transparéncia e, principalmente, na estabi-
lidade de regras. Para maior efeito retérico,
alegou-se que a politica era imperativa para
manter adistancia qualquer possibilidade de
trava no crescimento da poupanca internae,
em decorréncia, no crescimento econdmico.
Veremos mais adiante que esse mecanismo
argumentativo apresenta um curto alcance.

5.3. Audiéncias publicas

A audiéncia publica é um instrumento
de apoio ao processo decisorio que visa ofe-
recer espaco para a manifestacdo da socie-
dade civil. E normalmente instalada quan-
do a proposicéo interfere diretamente em in-
teresses de varios atores sociais. Com isso,
busca-se melhorar acomunicagdo com a so-
ciedade, sob o entendimento de que a trans-
paréncia é um dos principios fundamentais
para se alcancar a credibilidade, tdo neces-
saria para o cumprimento da missdo cons-
titucional do Poder Legislativo.

Especificamente falando sobre a trami-
tacdo do PLC 10/99, vérios grupos foram
convidados a colaborar no debate: fundos
de pensdo, 6rgaos representativos, associa-
cOes de classe, sindicatos, bem como autori-
dades do governo, e todos puderam defen-

der seus argumentos. As audiéncias ocorre-
ram na Camara dos Deputados, em um to-
tal de doze reunides, ao longo das quais 0s
assuntos pertinentes as entidades abertas, ob-
viamente, também foram objeto de discussao.

A seguir, resumiremos 0s argumentos
oferecidos por cada grupo de participantes,
e, por meio deles, avaliaremos sua postura
perante o projeto, especialmente no que con-
cerne ao(s) 6rgéo(s) fiscalizador e regulador.

Representantes de fundos de penséo que
participaram das discussfes com relagio ao
estabelecimento de um érgao regulador e fis-
calizador defenderam a continuidade da
separacdo de tarefas, ou seja, a diferencia-
¢do entre os 6rgdos.

As associacdes convidadas foram a
ABRAPP, a APEP, a Associacdo Nacional
de Previdéncia Privada (ANAPP) e o Sindi-
cado das Entidades de Previdéncia Fecha-
da (SINDAP). Os mencionados 6rgaos re-
presentativos defenderam a continuidade
daseparacdo de tarefas, ou seja, a diferenci-
acdo entre os 6rgaos.

Os sindicatos de trabalhadores que con-
tribuiram na audiéncia puUblica foram a
Confederacdo Geral do Trabalhadores
(CGT), Forga Sindical e Central Unica dos
Trabalhadores (CUT). A Unica que pareceu
ter melhor conhecimento do mercado dos
fundos de pensdo foi a CUT. Essa central
sindical defendeu que a atividade de fisca-
lizac&o do setor deve ficar a cargo do Minis-
tério da Previdéncia.

No entanto, de maneirainusitada, a CUT
declarou preocupagédo com o fato de o Mi-
nistério da Fazenda estar interessado em ser
o érgdo fiscalizador ou controlador dos fun-
dos de penséo*?, bem como em relagdo a re-
gulamentacdo do art. 52do projeto de lei (Que
define o 6rgado regulador e fiscalizador). Tal
informacéo aparentemente soa de maneira
estranha, pois nunca houve pronunciamen-
to oficial nesse sentido. Contudo, pode ser
fruto de uma informacéo privilegiada ou a
percepcdo de um conflito interburocratico
entre os Ministérios da Fazenda e da Previ-
déncia Social.
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A entidade de classe vinculada ao mer-
cado de previdéncia complementar que foi
convidada a participar das audiéncias pu-
blicas foi o Instituto Brasileiro de Atuéria
(IBA), sociedade civil, sem fins lucrativos, que
exerce o papel de disciplinamento técnico e
da atuacado profissional dos atuarios®®. An-
tes de observar as opinides manifestadas por
esse instituto, é relevante pontuarmos aspec-
tos especificos que envolvem sua atuacgao.

O IBA tem como base de associacgéo es-
pecialistas ainda raros no Brasil, os atuari-
0s, o0 que lhe garante um poder de influén-
ciaconsideravel sobre qualquer politica (in-
clusive publica) que envolva parametros de
natureza atuarial em diversos tipos de enti-
dades, principalmente fundos de penséo, se-
guradoras, entidades abertas de previdén-
cia e empresas de capitalizacéo.

Dada a natureza do funcionamento des-
sas entidades, existem algumas atribuigées
gque somente podem ser realizadas pelos
profissionais de atuaria, entre elas a elabo-
ragdo das bases técnicas dos planos. Além
disso, possui responsabilidade legal sobre
as demonstragdes contébeis e atuariais de
instituicGes de previdéncia, seguro e capi-
talizag&o. E um processo semelhante a prer-
rogativa dos contadores sobre o balango das
empresas.

A ascendéncia politica do IBA foi signi-
ficativa, apresentando grande influéncia na
esfera de decisbGes governamentais para o0s
mercados de previdéncia privada, princi-
palmente no ambito do CGPC*. Portanto,
dada a especificidade do IBA, seu discurso
é caracterizado como de autoridade, tal
como explica Bourdieu (1991):

“A especificidade do discurso de au-
toridade (curso, sermao etc.) reside no
fato de que ndo basta que ele sejacom-
preendido (em alguns casos, ele pode
inclusive ndo ser compreendido sem
perder seu poder), é preciso que ele
seja reconhecido enquanto tal para
que possa exercer seu efeito proprio”.

Na audiéncia publica de que participou,

o representante do IBA iniciou sua palestra

destacando que somente a atuaria podera
garantir a exequibilidade da previdéncia,
seja ela basica ou complementar. Sua inter-
vengdo centrou-se mais em aspectos técni-
cos do texto, mas ndo se absteve de defender
gue o 6rgao regulador deve ser separado do
fiscalizador.

As opinides manifestadas pelo instituto
sdo reveladoras, na medida em gque p6em
em foco o problema do jogo de interesses
cuja arena é o CGPC. A proposito, outros
representantes do CGPC como a ABRAPP
e, posteriormente, a APEP também apresen-
taram alguns argumentos divergentes das
propostas governamentais, elevando-se,
assim, as chances de conflitos e dificulda-
des naoportunidade daregulamentagdo da
Lei Complementar n2109, de 2001, relativa-
mente ao efetivo funcionamento dos novos
institutos.

Parece-nos interessante, também, ressal-
tar fato singular ocorrido nas audiéncias pu-
blicas que foram mais direcionadas aos dis-
positivos referentes as entidades abertas de
previdéncia e seguradoras. Falava, naopor-
tunidade, o Superintendente da Susep, 0
gual, ao final de sua exposic¢éo, manifestou-
se contrario a figura do instituidor, alegan-
do esse ser um controlador com baixo com-
promisso de resultado, diferenciando-se do
patrocinador pelo fato de ndo carregar o ris-
o, 0 que, no seu entendimento, prejudica a
governanca das instituicdes.

Tal afirmacdo deixa entrever que as equi-
pes do governo ndo estavam em plena sin-
tonia, o que corrobora a tese de que o projeto
de lei foi fruto de trabalhos de concepgdes
diferenciadas em relagdo aos mercados de
previdéncia privada, desvelando certo con-
flito interburocrético.

Os participantes da audiéncia publica
ndo manifestaram posi¢des radicalmente
contrarias a proposta, contudo também néo
demonstraram apoio irrestrito. De maneira
geral, as opinides se mantiveram em uma
posicdo intermediaria, apoiando ou recu-
sando certos dispositivos. Tal postura reve-
la, ainda, certa insegurancga em relacéo a
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mudangcas, as quais poderiam interferir em
pontos de atuacéo ja consagrados dentro do
segmento. Entretanto, nenhum agente apre-
sentou manifestacéo contréria as diretrizes
defendidas pelo governo (novamente, flexi-
bilidade, credibilidade, etc). Dai, a postura
dubia e, em vérios sentidos, conservadora.

5.4. Comparagdo entre os discursos:
governo x demais agentes

Os diferentes pontos de vista expressos
pelo governo e pelos demais agentes de cer-
ta forma refletem o debate entre tendéncias
progressistas e conservadoras, sem heces-
sariamente caracterizar tais posi¢cdes de ma-
neira maniqueista, mas, simplesmente, do
ponto de vista da origem e das conseqUién cias
das mudancas propostas.

A linha progressista do governo segue o
raciocinio da “reformaem continua¢do”, ou
seja, que 0s avancgos conseguidos com a Lei
ne 6.435, de 1977, devem ter continuidade,
mas por meio de um instrumento mais mo-
derno, adequado as contingéncias moder-
nas. Além disso, existe grande respaldo ofe-
recido pelas experiéncias internacionais
bem-sucedidas e firmemente defendidas por
organismos multilaterais (BID, FMI, etc).

A linha conservadora dos agentes pode
ser notada (i) pelaresisténcia da obrigatori-
edade e da formatacédo técnica envolvendo
os institutos da portabilidade e do BPD; (ii)
pelo temor da revogacéo da Lei n26.435, de
1977; (iii) pela unido das atividades regula-
doras e fiscalizadoras exercidas pelo gover-
no; (iv) pelas davidas e receios gerados pela
figura do instituidor; e, finalmente, (v) pela
defesa contundente da legislagcdo em vigor,
em especial as exposic¢des de algumas cen-
trais sindicais.

Sobre esse debate de idéias, Hirschman
(1992) ofereceu valiosa contribui¢do quan-
do tratou de mapear a retorica conservado-
ra em varios acontecimentos da histéria,
chamando o conjunto de argumentos con-
servadores de “retérica da intransigéncia”.
Entre as teses conservadoras elencadas por
Hirschman, uma delas chama atencéo pela

similaridade em relag¢do a postura conser-
vadora assumida pelos agentes: a tese da
ameaca.

Segundo Hirschman (1992, p. 73), a tese
da ameaga:

“(...)assevera que a mudancga propos-
ta, ainda que talvez desejavel em si,
acarreta custos ou consequéncias ina-
ceitaveis de um ou outro tipo”.

O autor ainda tece esclarecimentos acer-
ca dagueles que se servem dessa tese como
linha de argumentacio conservadora:

“Os que argumentam nesse senti-
do ndo afirmam que a reforma propos-
ta é em si errada; em vez disso, ale-
gam que elaconduzira a umaseqiién-
cia de eventos tal que seria perigosa-
mente imprudente, ou apenas inde-
sejavel, tomar o rumo (intrinseca-
mente justo ou correto) proposto”
(HIRSCHMAN, 1992, p. 74).

“Além disso, com esse tipo de ar-
gumentacado, o reacionario veste-se
mais umavez com aroupagem do pro-
gressista e argumenta como se tanto o
progresso antigo quanto o novo fos-
sem desejaveis, e entdo, de modo tipi-
co, mostra de que maneira uma nova
reforma, se levada a cabo, poria em
perigo mortal outra mais antiga e mui-
to apreciada, que poderia ter sido
posta em pratica recentemente”
(HIRSCHMAN, 1992, p. 75).

Identificou-se, namanifestacdo dos agen-
tes, certa sobrevalorizacio da legislagdo em
vigor, ressaltando gue ela satisfazia plena-
mente as necessidades do mercado e, ain-
da, o fato de que, com ela, o segmento ga-
nhou impulso e forga nos ultimos anos.
Nesse sentido, utilizaram-se largamente da
tese da ameagca, pois a raiz de quase todos
os argumentos era a de que o custo da refor-
ma ou mudanga proposta era alto demais,
pois colocaria em perigo outra “preciosa”
realizacdo anterior.

Hirschman (1992, p. 126) também obser-
va caracteristicas do pensamento progres-
sista:
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“(...) os observadores progressistas
concentram-se nas razdes pelas quais
uma reforma nova e outra antiga te-
rdo uma interagédo positiva e ndo ne-
gativa. A propensdo aargumentar em
favor dessa espécie de interacéo afor-
tunada e positiva, ou, tal como o cha-
mo, apoio mUtuo, é uma das marcas re-
gistradas do temperamento progres-
sista”.

Conclui o citado autor que

“0s reacionarios exageram os danos
gque qualquer nova agéo ou interven-
¢cdo causara a reforma mais antiga,
enquanto os progressistas tém exces-
siva confianca em que todas as refor-
mas sdo mutuamente solidérias, me-
diante o que eles gostam de chamar
de principio da sinergia” (HIRSCH-
MAN, 1992, p. 127).

Diante dessas idéias, percebe-se que, no
Congresso Nacional, acabam ocorrendo for-
tes disputas, as quais, com auxilio da retéri-
cae de teses argumentativas como as defen-
didas por Hirschman, determinam a real
face de uma proposicéo legislativa.

5.5. Proposigdes aprovadas

E importante descrever as modificacbes
implementadas pelo Congresso nos textos
das proposigdes mais relevantes para os fins
deste trabalho, bem como uma rapida ex-
planacédo acerca do conteddo de cada uma
delas, de maneira a verificarmos as trans-
formagdes ocorridas com os debates propor-
cionados pelo Poder Legislativo.

Em primeiro lugar, deve-se ressaltar que
as audiéncias publicas foram determinan-
tes para as modificagbes implementadas
pelo Congresso, em especial em relagdo as
emendas do relator da proposta na Camara
dos Deputados, Deputado César Castro. O
Relatério da Comissdo Especial da Cama-
ra, relativamente aos propoésitos deste tra-
balho, manifesta que a indefini¢cdo dos 6r-
gaos reguladores e fiscalizadores fragiliza
os objetivos de imprimir maior credibilida-
de ao regime de previdéncia complementar

e de fortalecimento da capacidade de regu-
lacéo e fiscalizacio do Estado.

O Senado Federal, dado o extenso deba-
te jd ocorrido na Camara, optou por nao re-
alizar novas audiéncias. Todas as alteragdes
propostas pelo substitutivo da Camara fo-
ram acatadas, sendo introduzido apenas
um dispositivo de aprimoramento técnico
(relativo ao instituto da portabilidade).

Acerca do 6rgdo regulador e fiscaliza-
dor, a mudanca em relagéo ao projeto apre-
sentado pelo governo foi a seguinte:

I — Projeto de Lei do Governo:

“Art. 75. A vinculacgéo, as atribui-
cdes e demais aspectos relativos aos
6rgaos ou 6rgao regulador e fiscaliza-
dor de que trata o art. 52desta Lei Com-
plementar serdo estabelecidos por
meio de lei, observado o disposto no
inciso VI do art. 84 da Constituigdo
Federal™.

Il - Lei Complementar 109/2001:

“Art. 74. Até que seja publicada a
lei de que trata o art. 52 desta Lei Com-
plementar, as func¢des do 6rgéo regu-
lador e do 6rgéo fiscalizador serédo
exercidas pelo Ministério da Previ-
déncia e Assisténcia Social, por inter-
médio, respectivamente, do Conselho
de Gestdo da Previdéncia Comple-
mentar (CGPC) e da Secretaria de Pre-
vidéncia Complementar (SPC), relati-
vamente as entidades fechadas, e pelo
Ministério da Fazenda, por intermé-
dio do Conselho Nacional de Seguros
Privados (CNSP) e da Superintendén-
cia de Seguros Privados (SUSEP), em
relacdo, respectivamente, a regulagdo
e fiscalizagao das entidades abertas™.

A questdo do 6rgéo regulador e fiscali-
zador sera objeto de lei especifica e, segun-
do a opinido do governo a época, ndo have-
r4 prejuizos da organizacdo legal vigente,
seja no que se refere as entidades abertas,
seja no que se refere as entidades fechadas.
Certamente aintencéo erade iniciar, ime-
diatamente apds a publicagdo da lei com-
plementar, a tramitacdo do projeto de lei
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especifico sobre o 6rgéo regulador e fis-
calizador.

Entretanto, esse suposto vacuo legal dei-
xou desconfortaveis os demais agentes en-
volvidos e, especialmente, os parlamenta-
res. Novamente, ao longo do processo legis-
lativo nas duas Casas do Congresso, ndo
observamos qualquer articulacéo politica
em torno de uma proposta de 6rgao regula-
dor e fiscalizador; ao contréario, houve uma
grande auséncia do governo nesse particu-
lar. Na verdade, apesar do discurso em de-
fesa de um érgéo dessa categoria na exposi-
¢do de motivos, o proprio corpo do projeto
deixou margem para davidas em relacéo a
possiveis “vazios legais” caso o projeto fos-
se aprovado na sua forma original.

Entendemos que essa leniéncia do go-
verno nao foi simplesmente reflexo de falta
de habilidade politica ou incapacidade ar-
gumentativa. Como veremos adiante, existe
a possibilidade de disputas interburocrati-
cas, envolvendo Ministério da Previdéncia
e 0 poder de veto do Ministério da Fazenda,
terem minado qualquer disposicdo da Presi-
déncia da RepuUblica em apresentar o projeto.

6. Regulamentacdo do marco legal

A participacdo do Poder Executivo no
processo legislativo também pode ser con-
siderada por meio da edi¢do de normas re-
gulamentares, igualmente criadoras de re-
gras gerais, de maneira a fazer cumprir as
leis aprovadas no Congresso.

Tal participacéo, outrossim, é explicada
pela complexidade que envolve o tema pre-
videnciario, tornando-se materialmente im-
possivel para o legislador ordinario prever
todas as possiveis mutac¢8es sociais de for-
ma a atender interesse publico, o qual per-
meia a prestagdo de servigos e as atividades
do mercado regulado.

Lembra-nos Menezello (2002, p. 121):
“(...) deparamo-nos com o fato de que
novas relagdes juridicas passam a ser
disciplinadas por comandos infrale-
gais que devem ser legitimos, validos

e eficazes, ou seja, esta ocorrendo a
juridicizacdo de varias disciplinas
que antes estavam fora do campo do
Direito™.

Portanto, as delegac¢des sdo necessarias
devido a multiplicidade de fatores e a im-
possibilidade de que o Congresso tenha os
conhecimentos e a experiéncia necessarios
para legislar exaustivamente.

Nesse sentido, a autora ainda acrescenta:
“(...) o legislador, no momento da ela-
boragdo de cada uma das leis de re-
géncia das agéncias, optou, como po-
litica legislativa, por legislar por meio
de preceitos de ordem geral, determi-
nando que as especificidades de cada
setor devam ser reguladas pelas agén-
cias mediante a aprovacdo de atos nor-
mativos obrigatorios” (MENEZELLO,
2002, p. 122).

Assim, ainda afirma Menezello que qual-
guer ato regulatério — ato normativo secun-
dario — que pretenda disciplinar direitos
deve originar-se e estar submetido aos dita-
mes da legislagdo aprovada pelo Poder Le-
gislativo.

Tais observagdes sdo importantes, pois,
em Ultima instancia, a efetividade da refor-
ma é alcancada ou ndo conforme a sua re-
gulamentacéo. Portanto, torna-se importan-
te verificar o grau de adequagédo das nor-
mas de hierarquia inferior a lei complemen-
tar, bem como o processo de articulagéo po-
litica que envolveu tal processo.

E interessante ressaltar que, até o ano de
1999, o referido conselho funcionou de ma-
neiraerratica, apresentando uma “producao”
normativa pequena. Sobre esse panorama,
deve-se, no entanto, evidenciar que a atuacio
mais efetiva do Estado sobre a atividade dos
fundos de pensdo iniciou-se a partir de 1994,
Além disso, boa parte das atividades do
CGPC cingiram-se ao julgamento de recur-
sos administrativos oriundos de autos de in-
fracdo expedidos pela SPC, o que ocupou sig-
nificativa parte da agenda do conselho.

Ainda assim, como ficou constatado no
texto da Lei Complementar n2 109, de 2001, o
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CGPC permaneceu como 6rgdo normativo
das atividades dos fundos de penséo.

O instrumento utilizado pelo CGPC na
sua atividade regulamentar é a resolucéo,
cujas determinagdes podem ser desdobra-
das em normas de carater eminentemente
técnico, tais como as instrugdes normativas
utilizadas pela SPC. Coube ao CGPC deba-
ter e decidir sobre determinados aspectos,
especialmente os relativos a figura do insti-
tuidor e aos quatro institutos que devem fa-
zer parte dos planos de beneficios (portabi-
lidade, Beneficio Proporcional Diferido, res-
gate e autopatrocinio), de forma a expedir
resolugdes que dispusessem em maiores
detalhes os preceitos da Lei Complementar
n2 109, de 2001.

E interessante, antes de analisarmos com
mais detalhes as resolugdes, contextualizar
0 ambiente decis6rio com que se revestiu o
CGPC ao longo dos debates que resultaram
nas normas vigentes.

O referido colegiado somente iniciou
seus trabalhos de regulamentacédo da lei
complementar no ano de 2002. Contribuiu
para esse atraso a sucessiva troca de Minis-
tros de Estado e, principalmente, de Secre-
tarios de Previdéncia Complementar, res-
ponsaveis diretos pela agenda do colegia-
do®. Apesar disso, os trabalhos foram des-
tacados pelo Ministério da Previdéncia e As-
sisténcia Social (MPAS) como a prioridade
maxima para o CGPC no ano de 2002'6. A
estratégia adotada foi a discusséo e aprova-
cado de cada inovacédo em separado, de for-
ma a garantir a aprovagao até o final do
mandato do Presidente da Republica.

A primeira minuta de resolucéo foi apre-
sentada em abril de 2002 e versou sobre por-
tabilidade. Sua votacio aconteceu apenas
ao final de junho e revestiu-se de muita ten-
sdo. Na sua 662 reunido, ficou evidente o
surgimento de uma clivagem no CGPC: o
grupo formado pelos representantes do go-
verno e o grupo dos representantes dos de-
mais atores. A minuta foi apresentada pela
equipe da SPC e foi duramente criticada pelo
segundo grupo, que manifestou contrarie-

dade perante o bloco do governo'’. Nesse
contexto, foi aprovada a Resolugéo n29, pu-
blicada em 27 de junho de 2002.

A segunda resolucéo aprovada foi a re-
ferente afigura do instituidor. Também nes-
sareunido, as fissuras abertas pelas discus-
sdes sobre portabilidade ndo se cicatriza-
ram. As tensdes ainda permaneceram laten-
tes, tendo em vista o choque entre os grupos
do setor publico e do privado. Novamente,
prevaleceu boa parte do texto de iniciativa
da SPC. O texto aprovado foi publicado em
17 de setembro de 2002, como Resolugéo n¢
12 do CGPC.

As demais resolugfes foram votadas em
um clima de maior tranquilidade, dado o
maior consenso existente entre os dois gru-
pos relativamente ao BPD (Resolugédo n213,
de 2 de outubro de 2002) e ao resgate. Im-
portante ressaltar que a ultima resolugédo
aprovada pelo CGPC no ano de 2002, a re-
lativa ao instituto do resgate, inexplicavel-
mente, ndo foi sequer publicada, ndo permi-
tindo que seus dispositivos tivessem qual-
quer efeito sobre o mercado.

O ano de 2003 serviu para consolidar a
regulamentacdo aprovada no ano anterior,
redefinindo em parte os dispositivos apro-
vados. Isso foi possibilitado pela iniciativa
do governo de redefinir sua postura, procu-
rando retomar a adesao do setor privado as
decisdes do governo, principalmente do
CGPC. Para isso, procurou reequilibrar o
poder de voto e a composigdo do conselho
em um ndmero menor de grupos de interes-
se (Ver Tabela 1, na Secéo 7).

7. Ineficiéncia institucional

Como se pode observar, o momento da
regulamentacgéo da Lei Complementar n¢
109, de 2001, foi ilustrativo, na medida
em que se evidenciaram problemas insti-
tucionais que, de alguma forma, colabo-
raram para a maior lentiddo da publica-
cdo das regras essenciais para o funciona-
mento dos comemorados avangos legais. Dat,
revela-se um problema fundamental, princi-
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palmente no que diz respeito a delegacéo de
poderes e ao processo demaocratico.
Sobre essa questao, Sérgio Bruna (2003,
p. 57) observa que:
“aacdo cada vez mais presente do Po-
der Executivo sobre a economia,
abrangendo inclusive o exercicio de
fung¢des normativas, criou um vazio
no que diz respeito aos modos de legi-
timagdo dessa nova modalidade de
atuacao estatal, principalmente tendo
em vista a forma pela qual deva ser
realizado o controle das novas fun-
¢cOes da administracdo, pois 0s novos
agentes normativos sdo desprovidos
da responsabilidade politica tradici-
onalmente conferida aos representan-
tes politicos do processo eleitoral™.
Portanto, uma das questdes relativas a
regulacéo é identificar quais individuos ou
grupos de individuos sdo capazes de utili-
zar o Estado para alcancgar seus interesses,
ou quais sdo aqueles selecionados pelo Es-
tado para serem usados para a consecucéo
dos interesses de outrem (BRUNA, 2003).
Nesse sentido, nossa atencao volta-se para
0 CGPC, seu significado e seus conflitos, bem
como as burocracias ligadas aos Ministéri-
os da Fazenda e da Previdéncia Social.

7.1. Conflito interburocréatico
dentro do 6rgdo normativo

Uma das caracteristicas principais do
CGPC, como pudemos verificar, é a co-par-
ticipacdo de agentes publicos e agentes pri-
vados, com a vantagem para o Poder Execu-
tivo, dada a flexibilidade oferecida pela lei,
de publicar, a qualguer momento, novo De-
creto alterando a composicao daquele Con-
selho, algo que aconteceu em outras cinco
oportunidades, sendo a Ultima em 2003, no
inicio do mandato do Presidente Luis Inacio
Lula da Silva.

Como se verifica no Quadro 1, a compo-
sicdo do CGPC expandiu-se de maneirasig-
nificativa, passando, gradativamente, a in-
corporar a burocracia atuante na area eco-
ndémica do governo (Banco Central, CVM,
Susep, MPOG), a reforgar a equipe do pro-
prio MPAS com as representagdes adicio-
nais da SPC e da SPS, bem como a elevar o
nivel de representatividade dos atores do
mercado de previdéncia fechado, com des-
taque para a Associagdo Brasileira das En-
tidades Fechadas de Previdéncia Privada
(ABRAPP), entidade que se coloca como
principal interlocutor dos fundos de pen-
sdo.

Quadro 1 — Composicdo do CGPC — Decretos Presidenciais

0 Decreton’ Decreton’ Decreton’ Decreton’
Decreton 607/92 1.114/94 2.774/98 4.003/2001 4.678/2003
Ministro MPAS Ministro MPAS Ministro MPAS Ministro MPAS Ministro MPAS
Secretério SPC Secretario SPC Secretério SPC Secretério SPC Secretério SPC

Representante Representante Representante Representante

MiniFaz MiniFaz MiniFaz MiniFaz
2 Representantes 2 Representantes 2 Representantes ~ Representante dos ~ Representante dos
FundosdePensdo  FundosdePensdo  FundosdePensdo  FundosdePensdo  Fundosde Pensao
2 Representantes 2 Representantes 2 Representantes ~ Representantes Representante
Participantes Participantes Participantes Participantes Participantes
2 Repr_esentant&s 2 Repr_esentantes 2 Repr_mtantes Repr(sentante s;e;ﬁn;aggs /
Patrocinadoras Patrocinadoras Patrocinadoras Patrocinadoras L

instituidores

ABRAPP ABRAPP ABRAPP ABRAPP ABRAPP

Representante SPC  Representante SPC  Representante SPC

2 Representantes 2Representantes  Representante Representante

SEPLAN Minist. Planej. MPOG MPOG

INSS INSS -

Banco Central Banco Central Banco Central

CVM CVM CVM

Representante SPS ~Representante SPS ~ Representante SPS ~ Representante SPS

IBA IBA IBA/ANCEPP

Susep
APEP
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Siglas Utilizadas: MiniFaz — Ministério da Fazenda; ABRAPP — Associa¢do Brasileira das
Entidades de Previdéncia Privada; SEPLAN - Secretaria de Planejamento da Presidéncia da
Republica; CVM - Comissao de Valores Mobiliarios; IBA — Instituto Brasileiro de Atuaria; SEST
—Secretaria de Controle das Estatais; MPOG — Ministério do Planejamento, Orgamento e Gesté&o;
SPS — Secretaria de Previdéncia Social; ANCEPP — Associacdo Nacional dos Contadores das
Entidades de Previdéncia Privada; APEP — Associacao das Patrocinadoras Privadas.

A composi¢do do CGPC a partir de 2001
pode ser entendida como um movimento
estratégico de alguns participantes, especi-
almente os que estiveram nas audiéncias
publicas no Congresso, na tentativa de tam-
bém influenciar a posterior regulamentacéo
da lei. Em resposta, o governo, buscando
revestir de maior legitimidade as decisdes
do CGPC, incorporou naquele colegiado
dois integrantes que participaram ativamen-
te do periodo de tramitagdo da lei comple-
mentar: a Susep (como membro do governo)
e a APEP (agregando a participacéo do se-
tor privado).

Mesmo garantindo a maioria da compo-
sicdo, 0 Governo, nessa tentativa de “demo-

cratizar” a participacdo do CGPC, provo-
cou inchacgo da estrutura desse érgao, cri-
ando sérias dificuldades, como as que pu-
demos observar na regulamentagdo da Lei
Complementar n2109, de 2001.

Observa-se, pela Tabela 1, que a compo-
sicdo de forgas, que ndo sdo necessariamen-
te atreladas ao nimero de votos, alterou-se
ao longo do tempo, conforme as estratégias
adotadas pelos agentes e pelo governo. Nes-
sa perspectiva, considera-se grupo de inte-
resse cada Ministério representado, os
fundos de pensdo, os participantes, 0s pa-
trocinadores e 0s representantes de outras
classes.

Tabela 1 — Poder de voto e representatividade no CGPC

Setor Publico Setor Privado Total

Grupos de Grupos de Grupos de

Normas Votos Imgesse Votos Img’r&e Votos |nt§esse
Decreto e 81.240/78 7 3 2 1 9 4
Decreto ' 607/92 2 1 8 3 10 4
Decreto n° 1.114/94 10 3 8 4 18 7
Decreto n° 2.774/98 10 3 8 4 18 7
Decreto n° 4.003/2001 9 3 6 4 15 7
Decreto n° 4.678/2003 5 3 4 3 9 6

Fonte: elaboragado propria

Em vérias oportunidades, acomposi¢do
do CGPC privilegiou alguns grupos de in-
teresse, concedendo-lhes maior poder de
voto. Considerando o ano de 2001, destaca-
Mos 0s seguintes grupos:

a) Ministério da Previdéncia Social - 3
votos (4 votos se 0 Ministro do MPS estiver
presidindo as reunides);

b) Ministério da Fazenda - 4 votos (5
votos se considerarmos o MPOG, conforme
a conjuntura do governo anterior);

¢) Fundos de penséo — 2 votos.

Nesse sentido, é valido levar em conta a
hipétese de que os agentes do governo to-
mam parte das decisdes do CGPC, compar-
tilhando dos sucessos e dos insucessos com
0s agentes privados.

Sobre 0s movimentos estratégicos, cola-
bora Dixit (1996, p. 30, 31) nos seguintes ter-
mos:

“Podemos ver cada decisao politi-
ca ndo como uma escolha feita para
maximizar a funcdo de bem estar so-
cial, mas como um episddio ou jogo
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de uma competicao, com regras e ins-
tituicdes ja estabelecidas, mas que
admite espago para manobras parare-
alizar movimentos estratégicos capa-
zes de afetar ou alterar futuras regras
e instituicdes”.

O uso da estrutura institucional dual (6r-
gao regulador/érgao fiscalizador) nesses
ultimos anos parece enquadrar-se na ques-
tdo dos mecanismos institucionais auto-re-
forcantes defendidos por Douglass North
(1990), que fazem com que uma matriz ins-
titucional permaneca locked in (uma vez al-
cangada uma solucéo, é dificil sair dela) e
crie path dependence (“trajetoria de dependén-
cia”). Esses mecanismos sdo centrais nos
comportamentos das organizagfes e em
suas perspectivas de mudancas, pois sdo
eminentemente conservadores, mantenedo-
res do status quo.

Uma vez escolhida uma opc¢éo de funci-
onamento, mesmo que as institui¢des exis-
tentes ndo sejam as melhores para gerar, com
efetividade, o desenvolvimento do setor,
como ha retornos institucionais crescentes
para os grupos de interesse, a tendéncia é
de que elas persistam. Nesse caso, é possi-
vel haver mudancas institucionais margi-
nais e, ainda assim, a partir dos arranjos ja
constituidos (TOYOSHIMA, 1999).

Assim, as mudangas institucionais que
foram implementadas, ou seja, altera¢éo dos
membros CGPC, das rotinas de funciona-
mento interno desse colegiado e todas as
normas que surgiram da interagdo com a
SPC, deram-se exclusivamente com base na
estrutura érgdo regulador-executor, geran-
do, muitas vezes, medidas tdo-somente in-
crementais para o funcionamento do mer-
cado de fundos de pensao.

Se as institui¢des desenvolvidas néo fo-
ram necessariamente eficientes para o ple-
no desempenho da previdéncia privada,
isso provavelmente se deve aos arranjos ins-
titucionais que foram moldados, em grande
parte, pelo conflito de interesses daqueles
que possuem poder de barganha, ou seja, 0s
integrantes do CGPC. Jaa partir do momen-

to em que surgiu a oportunidade de refor-
mulagdo da Lei n2 6.435, de 1977, havia a
percepcio de engessamento do processo de-
cisério, colocando em evidéncia questiona-
mentos acerca da verdadeira representati-
vidade do setor privado e dos participantes
dentro do conselho.

Podemos utilizar-nos da mesma visédo
que Dixit (1996, p. 30) apresenta sobre a
politicaecondmica, estendendo-a paraafor-
mulacdo de politicas publicas de maneira
geral. Esse processo é visto como

“um jogo dindmico, de condicdes in-
certas e mutantes, e cujas normas sdo
ao menos parcialmente feitas pelos
participantes tal como eles desejam.
Cada participante tentara manipular
a operacdo subsequente do jogo para
tentar conseguir resultados que favo-
recerdo seus proprios interesses”.

7.2. Projeto de uma agéncia reguladora

Segundo Sola, Garman e Margues (2002,
p. 120),

“Deve-se reconhecer que, em um con-
texto democratico, o principal requi-
sito desse processo é um ato de dele-
gacdo politica de autoridade — dos
politicos para outros atores —, ato que
certamente pode ter consequiéncias
desejaveis, desde que os formulado-
res de politicas publicas incluam a
guestdo da transparéncia e daaccoun-
tability nesse ato de delegacéo™.

A criacdo e o funcionamento das autar-
guias especiais, tais como as agéncias regu-
ladoras, num processo continuo de aperfei-
coamento das institui¢des democraticas, tém
sido adotados como alternativa para um
novo arranjo institucional que permita mai-
or percepcéo e sensibilidade na participa-
¢do da construgdo das normas regulatorias
e na elaboracéo das decisdes administrati-
vas. Ademais, seria umasolugéo paraogra-
ve problema da descontinuidade adminis-
trativa provocada pela grande circulacéo de
Ministros e Secretarios de Estado, bem como
para a dificuldade de se preservar a “me-
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moria” do 6rgao, elemento essencial para
qualquer desenvolvimento da gestdo do sis-
tema.

Aindaassim, como pudemos verificar, a
alternativa institucional das agéncias regu-
ladoras néo prosperou para o segmento dos
fundos de pensdo. Ha boa possibilidade de
nao ter ocorrido consenso dentro do gover-
no acerca da criacéo desse tipo de 6rgéo.

A época, inclusive, foi divulgado pela
imprensa que havia estudos para a criagdo
de uma superagéncia para fiscalizar e nor-
matizar os mercados de seguros, previdén-
cia privada (aberta e fechada) e de capitais.
Tal proposta estaria sendo desenhada pela
equipe do entdo presidente do Banco Cen-
tral, Arminio Fraga'8, mas ndo prosperou.

Outro aspecto interessante a ser eviden-
ciado, e que reforca a tese da disputa ou con-
flito intragovernamental, é que a equipe do
MPAS encaminhou a Presidéncia da Repu-
blica, em 9 de marco de 1999, ou seja, antes
mesmo de ser enviado projeto de lei comple-
mentar, projeto de lei que transformaria a
SPC na Agéncia Nacional de Previdéncia
Complementar (ANPC)®,

Esse projeto propunhaacriacdo da agén-
cia que cuidaria exclusivamente de fiscali-
zar e normatizar as atividades dos fundos
de pensdo. Seria uma autarquia especial nos
moldes das agénciasjacriadas (Aneel, ANP,
Anatel, etc), com autonomia administrativa
e financeira e estabilidade para os respecti-
vos dirigentes.

A agéncia teria em sua estrutura um
Conselho Diretor (Diretoria) composto por
cinco membros, que seriam nomeados pelo
Presidente da Republica, depois de aprova-
dos pelo Senado Federal. Os membros do
Conselho Diretor, entre os quais seria defi-
nido o Presidente da agéncia, teriam estabi-
lidade no cargo, cujo mandato seria de qua-
tro anos, e ndo poderiam, nos 24 meses que
antecedessem a sua nomeagcao, ter mantido
vinculo empregaticio ou contratual com 6r-
gaos ou empresas patrocinadoras, assim
como com fundos de penséo. Essas e outras
limitacOes buscariam assegurar para os ad-

ministradores da ANPC total independén-
cia do setor.

Comoalternativaao CGPC, o projeto pre-
via a criacdo de um Conselho Consultivo
da Previdéncia Complementar, por meio do
qual a sociedade participaria das decisdes
da Agéncia. Seria composto por represen-
tantes de 6rgaos governamentais (Ministé-
rios da Fazenda, Planejamento, Or¢gamento
e Gestdo, Banco Central, Cade, CVM, etc.),
participantes de fundos de penséo, patroci-
nadores, entidades, 6érgéos técnicos do sis-
tema e de defesa do consumidor. Caberia a
esse conselho tdo-somente opinar sobre as
propostas de politicas e diretrizes governa-
mentais para o sistema.

Como instrumento auxiliar para a parti-
cipacdo dasociedade e paraviabilizar o en-
caminhamento e a solucédo das diversas de-
mandas relativas aos fundos de penséo, o
projeto da ANPC previa uma Ouvidoria, cujo
papel seria ouvir as reclamacdes e dendnci-
as de qualqguer cidadao ou entidade relati-
vas a infringéncias a normas do sistema de
previdéncia complementar, bem como en-
caminhé-las para a manifestacéo e provi-
déncias dos 6rgaos responsaveis. O Ouvi-
dor seria nomeado pelo Presidente da Re-
publica, para um mandato de dois anos, e
néo teria qualquer vinculacéo hierdrquica
com os Conselhos Diretor e Consultivo, as-
segurando, dessa forma, a autonomia técni-
cae organizacional parao exercicio do cargo.

Finalmente, além de quadros técnicos
proprios, a ANPC contaria com recursos
provenientes de uma taxa de fiscalizacéo,
suficientes paraassegurar a suaautonomia
orcamentéria e financeira.

Nao resta davida de que, ao idealizar a
figura de um érgao regulador e fiscalizador
gue concentre poderes que antes eram com-
partilhados, o governo entendeu que a es-
trutura vigente ndo poderia atender aos prin-
cipios propostos para um bom quadro nor-
mativo (credibilidade, profissionalismo,
transparéncia e estabilidade de regras). Ain-
da assim, relembrando North (1990), se o
mecanismo de lock-inconfigurado pela exis-
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téncia do CGPC vem atuando, significa di-
Zer que sua trajetdria é significativa para a
determinacdo da estrutura institucional
dual, e esta, por sua vez, tem forga para in-
fluenciar a matriz institucional futura. A li-
gacgdo do passado com o presente e o futuro
é dada pelo historico, significando que as
instituicdes apresentam caracteristicas de
path dependence.

Observa-se, entdo, que a Lei Complemen-
tar n2 109, de 2001, ndo alterou a estrutura
institucional vigente no que tange a atua-
¢do do Poder Publico, e ndo se pode afirmar
gue houve omissao. Pelo contrario, defende-
mos que a decisdo pela manutencéo das es-
truturas administrativas foi uma decisio de
governo, nitidamente influenciada pelos que
poderiam, em potencial, perder sua parcela
de poder no ambito da previdéncia privada.

Esse conflito interburocratico é compre-
ensivel, pois uma agéncia exclusiva para
cuidar de previdéncia aberta e fechada se-
ria um 6rgao que reuniria significativo po-
der, o qual, ainda hoje, é partilhado entre os
Ministérios da Fazenda e da Previdéncia So-
cial. Pergunta-se: a qual ministério esta
agénciaestaria vinculada? Sem ddvida, ne-
nhuma das partes abriria facilmente méao
de suas influéncias, ainda mais em se tra-
tando da transferéncia de atribuicées forte-
mente vinculadas a decisdes normativas,
para, tdo-somente, participar do processo
atuando de maneira consultiva.

Mesmo levando em conta que o projeto
abrangeriaapenas o segmento de previdén-
cia complementar fechada, ambas as repre-
sentacdes, do governo (principalmente o
Ministério da Fazenda) e da iniciativa pri-
vada, perderiam precioso espaco de mano-
bra no processo decisério das normas para
os fundos de penséo. Isso também se justifi-
ca pelo fato de que 0 CGPC é um 6rgéo pou-
co transparente, pois nunca divulgou ade-
guadamente suas atas (que, até ha pouco
tempo, ainda estavam disponiveis no sitio
do MPS na internet). As minutas de resolu-
cdo também ndo sdo apresentadas para a
sociedade antes das reunides do conselho e

muito menos ha apresentacéo de exposi¢io
de motivos (inclusive para os préprios con-
selheiros).

Como brag¢o normativo do sistema ope-
rado pelos fundos de penséo, o CGPC goza
de certa autonomia (do ponto de vista deci-
sério), mas pouca responsabilizacéo. Tal as-
pecto esta intimamente relacionado com a
guestdo da transparéncia.

Nesse sentido, Melo (2001, p. 58, 59) nos
oferece duas importantes reflexdes:

“Além disso, a forma de operacao
dessas agéncias — que é fortemente pu-
blicizada - contrasta de forma mar-
cante com aquela de 6rgaos regulado-
res internos a burocracia, cujos proce-
dimentos e processo decisério obede-
cem a padroes de sigilo de informa-
¢des tipicos de administracdo publi-
caordinéria”.

“O caso de baixa responsabiliza-
¢éo e alto insulamento esta associado
asituacdes nas quais os decisores de-
tém alto grau de autonomia em um
quadro de escassa capacidade de
controle social no sistema politico”.

Para manter o equilibrio entre a autono-
mia dos reguladores e sua responsabiliza-
¢ao, Villela e Maciel (1999, p. 17) propdem
algumas medidas, entre as quais destaca-
mos: (i) estabelecer elevados padrdes de
transparéncia nos procedimentos regula-
torios; (ii) estipular exigéncias rigorosas
na elaboracgdo de relatérios, inclusive um
relatério anual; e (iii) estipular escrutinio
legislativo das propostas or¢gamentériasda
agéncia.

Logo, nesse modelo, ha sérios problemas
de assimetria de informacao e baixa eficién-
cia, tal como demonstra novamente Melo
(2001, p. 61), no quadro da pagina a seguir.

Nesse caso, fica claro que os custos de
transacgdo hoje existentes devido as carac-
teristicas da matriz deciséria atual, tais
como os conflitos entre ospolicymarkers, a
dificuldade de articulagdo intragoverna-
mental, a assimetria de informacgéo (dada a
pouca transparéncia do processo), nao tive-
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Responsabilizacdo

Baixa Alta
o Baixa Baixa eficiéncia
‘% B_aixa e:\ficiéncia pr(_)duzida por
> sistémica baixa capacidade
o institucional
O Alta  Baixa eficiéncia

produzida por Eficiéncia

desincentivos ao

desempenho

ram a devida solugéo, o que impediu sua re-
ducéo.

Na verdade, os agentes que sdo benefici-
ados pela estrutura atual temem que qual-
guer mudanga institucional reverta paraeles
em outros custos (também transacionais)
decorrentes da perda de poder (decisério e
politico), tais como construgdo de outros
canais de influéncia, necessidade de adap-
tacdes relativamente a novas exigéncias re-
gulamentares (principalmente por parte dos
fundos de penséo), entre outros aspectos que
caracterizam custos transacionais (econd-
micos e politicos). Sintetizando: arranjos
institucionais que beneficiam determinada
cota de agentes podem impor custos mais
altos a outros.

Portanto, percebe-se o porqué de o proje-
to da ANPC sequer ter sido submetido a de-
liberagdo do Legislativo.

Outro fator de significado valor para
avaliar a decisdo de criar um 6rgao da
natureza de umaagéncia estatal é o custo
gue a sociedade devera suportar, em ter-
mos financeiros, em troca dos beneficios
gue seriam alcancados pela melhor super-
visdo e normatizagdo dos fundos de pen-
sdo. Nesse caso, 0 modelo adotado pelo
governo para esse tipo de organizacéo é
determinante para saber se havera “défi-
cit” para a sociedade, sendo-lhe imposta um
custo de transacdo que supera os beneficios,
ou se havera “superavit”, revelando sucesso
danovaestrutura de governanca.

8. Ensaio de fortalecimento para
0 aparato de fiscalizacao e
regulacdo do Estado

Instituigbes podem ser estabelecidas de
forma “ineficiente” para lidar com os cus-
tos transacionais decorrentes de um relaci-
onamento econémico, social e politico, po-
dendo, entretanto, ser consideradas “reme-
diaveis”. Ainda assim, “a maior parte das
mudancas é lenta e gradual” (NORTH,
1990, p. 89).

Utilizando idéia defendida por Monteiro
(2004, p. 112), o uso de medidas provisori-
as, infelizmente, oferece “ao Executivo a
oportunidade de selecionar politicas que
estdo mais proximas da escolha ideal dos
burocratas”, implementando politicas se-
gundo suas prdéprias preferéncias.

N&o obstante as escolhas estarem longe
de ser maximizadoras, existem aspectos re-
levantes que atenuam o modelo em vigor,
obedecendo a uma légica do tipo “second
best” (SOLA; KUGELMAS, 2002).

Por meio da Medida Provisoria n2 233,
de 30 de dezembro de 2004, o Governo criou
nova estrutura administrativa para fiscali-
zar e regulamentar o mercado operado pe-
los fundos de pensao, especialmente quan-
to a criagdo de uma autarquia, a Superin-
tendéncia Nacional de Previdéncia Comple-
mentar — PREVIC. Por motivos alheios as
discussdes atinentes a prépria previdéncia
complementar, essa Medida Proviséria teve
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seu prazo de vigéncia encerrado sem que
houvesse deliberacdo do Senado Federal,
perdendo eficacia. Ndo obstante, seu texto é
uma interessante amostra de vantagens
construidas, bem como de auséncias que
poderiam comprometer o fortalecimento do
sistema, principalmente no que tange ao
controle social e equilibrio de poderes.

8.1. Breve descrigdo da Medida
Provisoria n2 233, de 2004

O arranjo definido pela MPV n2 233, de
2004, estabeleceu trés instancias de atuacéo
do Poder Publico no mercado operado pe-
los fundos de pensao.

A primeira e mais importante foi a cria-
¢do da Superintendéncia Nacional de Pre-
vidéncia Complementar (PREVIC), autar-
quia de natureza especial, com autonomia
administrativa, financeira, patrimonio pro-
prio, vinculada ao Ministério da Previdén-
cia Social. Teria como competéncia fiscali-
zar e supervisionar os fundos de pensao,
bem como executar as politicas para o regi-
me de previdéncia complementar fechado.
Paratanto, além de poder aplicar penalida-
des nos termos da legislacdo pertinente,
poderia expedir instruc¢des e procedimen-
tos para a aplicagcdo das normas, bem como
efetuaria diversos tipos de autorizagdes, hoje
de atribuicdo da SPC, tais como as de cons-
tituicdo e de funcionamento de fundos de
penséo, celebracdo de convénios, decreta-
¢do de intervencao e liguidago extrajudicial,
e outras acdes de sua area de competéncia.

A PREVIC foi apresentada com a seguinte
estrutura: Diretoria Colegiada, Procurado-
ria Federal, Ouvidoria e Corregedoria, além
de coordenacgdes gerais de carater técnico.
A Diretoria Colegiada seria composta por
um Diretor-Superintendente e quatro dire-
tores, indicados pelo Ministro da Previdén-
cia Social e nomeados pelo Presidente da
Republica. Aos membros desse colegiado
seria vedado o exercicio de qualquer outra
atividade profissional, empresarial, sindi-
cal ou de direcdo politico-partidéaria, salvo
magistério. A Procuradoria Federal Especi-

alizada teria seu quadro constituido por
Procuradores Federais, vinculados a estru-
tura da Advocacia Geral da Unido - AGU,
com conhecimento sobre previdéncia priva-
da, o que contribui para a profissionaliza-
cao e a estabilidade dos quadros da admi-
nistragdo previdenciaria. Por fim, a Ouvi-
doria, segundo a exposi¢do de motivos da
MPV ne233, de 2004, atuaria junto a Direto-
ria, mas sem subordinagdo hierarquica a
esta, o que Ihe asseguraria, em tese, autono-
mia e independéncia de atua¢do no cum-
primento de suas atividades institucionais.

A MPV n2233, de 2004, previa o estabe-
lecimento de metas de gestéo e de desempe-
nho para a PREVIC, mediante acordo cele-
brado entre o Ministério da Previdéncia So-
cial e a Diretoria Colegiada. Essas metas
durariam, no minimo, um ano e seriam pe-
riodicamente avaliadas e, conforme o caso,
revisadas.

Além de dotacBes orcamentéarias e recur-
sos de convénios e acordos com organismos
nacionais e internacionais, as receitas da
PREVIC seriam constituidas principalmen-
te pela Taxa de Fiscalizacéo e Controle da
Previdéncia Complementar — TAFIC e do
produto da arrecadacdo de multas. A TAFIC
constituiria uma contribuigdo recolhida tri-
mestralmente dos fundos de pensao, cujo
fato gerador seria 0 montante de recursos
garantidores vinculados a cada plano de
beneficio administrado.

A MPV ne 233, de 2004, previa, ainda,
um quadro de auditores, que passaria dos
atuais 92 para 300, além de a Superinten-
déncia poder contar com uma carreira a ser
composta por 120 especialistas de nivel su-
perior em Previdéncia Complementar; ou-
tra, por 100 analistas de nivel superior e mais
80 técnicos de nivel médio, totalizando um
quadro de 600 servidores. Os atuais 230 ser-
vidores da SPC seriam aproveitados e 0s
demais seriam contratados por concurso
publico.

QOutro 6rgdo novo seria a Secretaria de
Politicas de Previdéncia Complementar
(SPPC), um desmembramento da atual SPC,
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e seriaresponséavel pela elaboracédo de poli-
ticas de governo e diretrizes para a Previ-
déncia Complementar, servindo de elo en-
tre o Conselho Nacional de Previdéncia
Complementar e a PREVIC.

Por fim, seria criado o Conselho Nacio-
nal de Previdéncia Complementar (CNPC),
substituindo o atual Conselho de Gestéo da
Previdéncia Complementar. Esse 6rgéo se-
ria responsavel por fixar as politicas pro-
postas pela SPPC e normatizar o sistema de
fundos de pensdo. Foi restabelecida a estru-
tura da Camara de Recursos, com a finali-
dade exclusiva de julgar os recursos refe-
rentes a penalidades administrativas.

A MPV n2233, de 2004, estabeleceu uma
composi¢do para o CNPC semelhante a atual
composi¢do do CGPC, adaptando-a aos
novos 6rgaos criados. Como novidades no
conjunto de conselheiros, temos a inser¢éo
(i) do Diretor-Superintendente da PREVIC,
(ii) do representante da Secretaria de Politi-
cas de Previdéncia Complementar do Mi-
nistério da Previdéncia Social e (iii) de re-
presentante de instituidores de entidades
fechadas de previdéncia complementar.

A grande vantagem da composi¢do do
CNPC é que a composicdo de forgas entre
agentes publicos e privados esta estabeleci-
da na lei, atenuando a discricionariedade
do Executivo paradetermina-la. Caberatéo-
somente ao Presidente da Republica aliber-
dade de nomear os representantes que ocu-
pardo lugares no conselho.

8.2. Avaliag0es e reflexdes sobre a proposta

A MPV ne 233, de 2004, inspirou-se na
maioria das propostas do antigo projeto da
ANPC apresentado pelo MPAS em 1999.
Entretanto, como pudemos verificar, o cus-
to politico de transacdo de arcar com uma
agéncia que concentre poderes de fiscaliza-
cao e de regulagdo foi por demais elevado
paraas burocracias do Ministério da Fazen-
da e para os demais agentes privados.

Além do motivo acima, o projeto da
PREVIC foi montado com a forma de supe-
rintendéncia provavelmente pelo fato de que

hoje se discute o poder de atuagéo e a inde-
pendéncia das agéncias reguladoras exis-
tentes, processo no qual se observa um gran-
de movimento do Governo para retomar o po-
der decisério dos Ministérios setoriais, parti-
cularmente no desenho das grandes politi-
case diretrizes nas grandes areas de atuacéo.
Nesse sentido, a MPV n2 233, de 2004,
também seguiu alguns principios que nor-
tearam o Projeto de Lei n23.337, de 2004, de
iniciativa do Poder Executivo, que pretende
estabelecer uma espécie de lei organica das
agéncias reguladoras. Tal projeto contém
dispositivos que reduzem a independéncia
das agéncias em relacdo ao Poder Executi-
Vo, procurando, entre outras coisas, trans-
ferir atribuicdes que hoje pertencem as agén-
cias para os Ministérios e estabelecer um
maior controle social sobre as agéncias.

8.2.1. Manutencdo dos poderes da
administracéo direta

Para evitar que o exercicio de competén-
cias de governo fosse realizado por uma
agéncia independente, a MPV ne 233, de
2004, criou os trés drgdos ja citados, que
deverdo trabalhar em sintonia: a PREVIC,
como fiscalizadora e executora das leis e nor-
mas; o0 CNPC, como 6rgao regulador e arbi-
tro de penalidades administrativas; e a SPPC,
como 6érgéo responsavel pelaarticulacdo das
politicas publicas relativas ao sistema.

Tal matriz institucional tem por objetivo
estabelecer maior coeréncia de politicas no
conjunto do governo e evitar que fungdes
legislativas, executivas e judiciarias estejam
presentes em um Unico 6rgédo (atese do “Es-
tado dentro do Estado”). Como pudemos
verificar, com a manutencao do binémio 6r-
gao regulador e 6rgéo fiscalizador, haveria
enormes possibilidades de aberturas a gru-
pos de interesses ou de conflitos internos,
provocando forte déficit democratico e en-
traves para o desenvolvimento do setor .

8.2.2. Contrato de gestéo e desempenho

Essainiciativa inspira-se no conceito de
agéncias de atuagdo executiva, na medida
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em que coloca a autarquia na condigdo de
executora de politicas tracadas mediante
diretrizes ministeriais, em consonancia com
a estrutura administrativa a ser criada.

Com a introducéo da figura do contrato
de gestdo determina-se um padrédo mais ob-
jetivo para a avaliagdo do desempenho do
6rgéo. Entretanto, para que mudangas de
governo ndo impliqguem mudangas bruscas
nas acdes da PREVIC, os contratos de ges-
tdo devem ter como base a aderéncia das
atividades a uma diretriz estavel.

Outra preocupacao é a possibilidade de
ocorrerem choques exdgenos entre a deci-
sdo do regulador, baseada em informagdes
ex ante, e a avaliacdo do Ministério, feitaex
post. Esses choques devem ser levados em
conta quando a PREVIC for avaliada, o que
pode tornar dificil apreciar suas decisdes,
pois nela estdo envolvidos elementos de
subjetividade.

Por isso, é util ter algum mecanismo que
faca esses 6rgdos prestarem contas de suas
acOes. Nesse sentido, o contrato de gestdo
devera aperfeigoar o acompanhamento da
gestdo da PREVIC, promovendo maior
transparéncia e controle social. Tal necessi-
dade é necessaria, mesmo que impligue uma
possibilidade de perda de autonomia regu-
latéria.

Ainda assim, pode-se dizer que a MPV
ne 233, de 2004, apesar de conferir a socie-
dade um instrumento de controle e de trans-
paréncia de suas a¢8es, ndo prevé a presta-
cdo de contas ao Congresso Nacional, ele-
vando a possibilidade de o Poder Executivo
fazer ingeréncias no que concerne as ativi-
dades de regulagéo sobre os fundos de pen-
séo.

Finalmente, como ja se verificou, o ins-
trumento dos contratos de gestédo constitui
uma maneira de aproxima-la do modelo de
agénciaexecutorade politicas publicas. Em
tltima instancia, pode-se afirmar que o es-
tabelecimento do contrato de gestao qualifi-
ca a PREVIC como uma agéncia executiva,
ou seja, ao instituto criado pela Emenda
Constitucional n219, de 4 de junho de 1998.

Agéncias executivas ndo sdo mais que au-
tarquias ou fundagdes preexistentes, diplo-
madas por intermédio de um decreto do
Poder Executivo, que celebrem contrato de
gestdo com a administragéo direta.

8.2.3. TAFIC

Sabe-se que esse tipo de instrumento é
um dos fundamentos para assegurar a in-
dependéncia efetiva das agéncias, garantin-
do-lhes capacidade operacional condizen-
te as suas responsabilidades. Entretanto,
n&o é esse 0 caso em tela.

A criacdo de uma taxa para oferecer au-
tonomia financeira a PREVIC faz transpa-
recer, entdo, um vicio de origem: que tipo de
autonomia tera um 6rgéo totalmente subor-
dinado ao MPS? A resposta, que parece ser
Obvia, pode mascarar um objetivo totalmen-
te estranho aos compromissos pela manu-
tencédo da higidez do sistema operado pelos
fundos de pensdo: o contingenciamento
imposto pelo Tesouro Nacional, muito pro-
vavelmente para utilizar parte das receitas
dos érgaos para fazer superavit primario.

A Medida Provis6ria prescreve no seu
art. 14 que a TAFIC sera “recolhida ao Te-
souro Nacional”. Dessa forma, a indepen-
déncia para uso dessa taxa pela PREVIC é
guestionavel, dado que a pratica de contin-
genciamento largamente utilizada pelo go-
verno vem sistematicamente impedindo que
as agéncias reguladoras facam uso efetivo
de toda sua fonte de recursos, prejudicando
sua operagdo, bem como comprometendo
sua imagem, caso demonstre, em algum mo-
mento, falhas de supervisdo por condi¢des
de funcionamento precarias. Dessa forma,
mesmo ndo sendo uma agéncia reguladora
“pura”, sédo atribuidos a PREVIC mecanis-
mos semelhantes de autofinanciamento,
bem como ha imensa chance de se aplicar
os instrumentos perversos de desvio de fi-
nalidade de recursos. De se notar que o Pro-
jeto de Converséao n2 10, de 2005, aprovado
pela Camara dos Deputados, havia incor-
porado no texto uma emenda que determi-
nava o recolhimento da TAFIC diretamente
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aos cofres da PREVIC. Tal iniciativa, se ndo
for solugéo, pelo menos impde maiores re-
sisténcias ao Tesouro.

8.2.4. Ouvidorias

De acordo com a exposic¢ao de motivos?,
havera um Ouvidor que atuara junto ao Con-
selho Diretor sem subordinacdo hierarqui-
ca e exercerda suas atribuicdes, sem acumu-
lagdo com outras fungdes. Recomenda-se
que o Ouvidor tenha acesso a todos os pro-
cessos da PREVIC e que conte com o apoio
administrativo de que necessitar, competin-
do-lhe produzir, periodicamente ou quan-
do julgar oportuno, relatérios sobre a atua-
cdo da agéncia. Poderiam ser atribui¢des do
Ouvidor zelar pela qualidade dos servigos
prestados pela agénciae acompanhar o pro-
cesso interno de apuracédo de dendncias e
reclamagc®es dos interessados contra a atu-
acdo dela ou contra a atuagao dos entes re-
gulados. A transparénciae o controle social
sobre a PREVIC serdo beneficiados com a
existéncia do Ouvidor .

8.3. Ajustes possiveis

Entendemos que, apesar das dificulda-
des hoje impostas sobre o Poder Legislativo
em face do mecanismo quase impositivo das
medidas provisérias, ainda é possivel que o
Congresso possa agregar boas contribui-
cdes ao aparato institucional proposto pelo
Governo Federal.

A questdo a ser verificada realga a im-
portancia datensdo entre delegacéo e respon-
sabilizacao subjacente a criagdo de autarqui-
as especiais ou agéncias independentes.

Descrevendo argumentos de Kiewet e
McCubbins (1991), Melo (2001) identifica
um repertério de instrumentos que o Con-
gresso pode utilizar para reduzir o custo de
delegacéo (agency losses) e aumentar a visi-
bilidade das questdes para a base de con-
trole dos parlamentares. Nesse sentido, des-
tacamos os seguintes:

a) screening, ou seja, filtragem de agentes
durante o processo de recrutamento para
reduzir “selecio adversa”;

b) desenhos contratuais especificos,
tais como incentivos para compensacao e
punicdo de comportamento, ou relational
contracting em casos de “contratos incom-
pletos™;

c) exigéncia de prestacdo de contas deta-
Ihada.

Utilizando essas nogdes, apresentamos
algumas contribuicdes para um futuro pro-
jeto de lei do governo de agéncia reguladora
do setor, de maneiraatornar crivel e harmo-
nica a nova acéo regulatdria e de fiscaliza-
¢do. Asseveramos que elas sdo compativeis
ou até coincidentes com o antigo anteproje-
to de lei de criacdo da Agéncia Nacional da
Previdéncia Complementar apresentado
pelo Ministério da Previdéncia em 1999,
proposta essa que consideramos ser menos
parcial e mais permeéavel ao controle social
que a estrutura apresentada pela MPV n2
233, de 2004. Outrossim, elas poderdo ser
fatores de reducéo de custos de transagdo
politicos, na medida em que podem favore-
cer a diminuicdo da assimetria de informa-
¢do e prestigiar mecanismos mais democra-
ticos, via controle social e interpoderes.

8.3.1. Aprovacéo de dirigentes
pelo Senado Federal

Tal como acontece com as agéncias re-
guladoras, seria recomendavel que os dire-
tores de umaagéncia para os fundos de pen-
sdo se submetessem a sabatina do Senado,
para terem confirmadas suas nomeagoes. E
importante ressaltar que esse procedimento
nao se dirige apenas as agéncias ja existen-
tes, mas a 6rgaos de grande relevancia, tais
como o Banco Central e a CVM, autarquias
vinculadas ao Ministério da Fazenda?. Por-
tanto, dada a importéancia estratégica do
segmento de fundos de pensdo em varias
dimensdes da sociedade, seria relevante es-
tabelecer o mesmo mecanismo para os diri-
gentes da agéncia. Deve-se ressaltar que o
Ouvidor, por ser também indicado pelo Po-
der Executivo, podera estar com este com-
prometido. Portanto, seriarecomendavel que
o critério sugerido para a posse dos direto-
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res pudesse ser da mesma forma estendido
ao Ouvidor.

8.3.2. Avaliagdo do contrato de gestdo

O ideal seria atribuir ao Poder Legislati-
vo um controle mais efetivo sobre as ativi-
dades daagéncia, além do ja previsto moni-
toramento a ser exercido pela Casa Civil e
pelos Ministérios da Previdéncia Social e do
Planejamento, Orgamento e Gestdo. Esse
controle podera ser especialmente usado
para verificar a compatibilidade das a¢bes
adotadas pelas agéncias com as politicas
definidas para os setores regulados, além
de seguir preceito constitucional que atri-
bui ao Congresso Nacional ou a qualquer
de suas Casas a competéncia de fiscalizar e
controlar os atos do Poder Executivo, tarefa
gue requer amplo acesso a informagdes re-
lacionadas a esses atos. Também é matéria
passivel de emenda por parte do Parlamento.

8.3.3. Consultas e exposic¢do de motivos

Como valioso instrumento de controle so-
cial e de transparéncia, a utiliza¢do da con-
sulta publica poderia ser estendida aos atos
normativos da agéncia, previamente a to-
mada de decisdo pelos Conselheiros e pela
Diretoria Colegiada. Nesse sentido, a medi-
da contribui para que a regulagéo seja efeti-
va e busque a harmonia entre a prote¢io aos
participantes e aos assistidos, o equilibrio
econdmico-financeiro dosfundos de pensédo
e 0 equilibrio atuarial dos planos de benefi-
cio. Dessa maneira, seria um instrumento
inclusivo de formacéo e de legitimagéo de
politicas publicas na area previdenciaria,
sem afetar a autoridade executiva nas méaos
do poder publico (SOLA; KUGELMAS;
WHITEHEAD, 2002).

O ganho de transparéncia, no entanto,
nado ocorre sem custos. O dispositivo pode-
ria trazer morosidade as decisfes gerenci-
ais das agéncias. Ademais, nem sempre a
publicidade exigida pelos procedimentos da
consulta publica é compativel com decisdes
sobre determinados temas ou a¢6es admi-
nistrativas. Para evitar esse problema, as

consultas publicas poderiam, por exemplo,
restringir-se as resolucdes e a instrugbes
normativas daagénciacom repercussoées di-
retas sobre os participantes, resguardando-
se as normas relativas a procedimentos es-
tratégicos, tais como os de fiscalizagdo. Este
ultimo ponto é extremamente importante
para garantir a transparéncia das agéncias
arespeito de um assunto que interessa dire-
tamente aos participantes/assistidos. Ao
tornar publico o processo de revisdo dos
parametros ou dos dispositivos do plano,
diminui-se o risco de que o regulador/fis-
calizador seja benevolente com o regulado/
fiscalizado. Além disso, deve-se estabelecer
um prazo minimo para as consultas.

Adjacente as consultas, um aspecto im-
portante e que costuma ser negligenciado
pelo brago normativo do segmento operado
pelos fundos de penséo ¢ a falta de exposi-
cdo de motivos das resolugdes aprovadas.
Como pudemos verificar ao longo deste es-
tudo, a exposi¢ao de motivos é instrumento
importante para tornar publicas as inten-
¢Oes do proponente, permitindo-se, inclusi-
ve, que a participacdo na consulta pablica
seja mais eficaz. Também nao se deve dei-
xar de lado o fato de que os atos normativos
devem ser devidamente avaliados a luz dos
motivos invocados, exigindo-se que haja
uma conexao ldgica entre os motivos alega-
dos e as finalidades propostas, sob pena de
ndo atender ao requisito de razoabilidade
(BRUNA, 2003).

Portanto, combinando-se elementos de
consulta publica com a exigéncia de uma
exposicdo de motivos, a administracdo pu-
blica estara evitando que seus procedimen-
tos normativos sejam despidos de sentido
pratico ou legitimo.

Tal sugestao, além disso, ndo é original.
Os arts. 40 e 42 da Lei n2 9.472, de 1997,
obrigam a Anatel a submeter minutas dos
atos normativos que pretenda editar a um
procedimento de consulta publica, justifi-
cando a decisdo que vier a adotar por meio
de uma exposicao de motivos. Deve-se res-
saltar, ainda, que esse caso ndo € unico no
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gue tange a existéncia de dispositivos legais
gque determinem, de alguma forma, mecanis-
mos de consulta publica para edi¢do de atos
normativos?.

9. Consideracdes finais

Ao longo deste trabalho, pretendeu-se
fazer uma revisédo do processo de mudanga
do marco regulatério no tocante aos dispo-
sitivos que disciplinam o segmento opera-
do pelas entidades fechadas de previdén-
cia complementar (fundos de penséo), pro-
curando acompanhar desdobramentos téc-
nicos e politicos desde a apresentagdo da
proposta pelo Executivo até a fase de regu-
lamentagdo, no mesmo poder.

Com relacdo as mudangas empreendi-
das nos dispositivos legais, percebeu-se que
o alcance pretendido esteve longe de ser al-
cangado, pelo menos da forma propagada
pelas autoridades do governo; levando-se
em conta que as mudangas, mesmo demons-
trando aspectos de modernizagdo, ndo re-
presentaram rupturas com a situacgéo ante-
rior. Assim, quaisquer efeitos delas resul-
tantes deverdo acontecer em um prazo de
tempo relativamente mais longo.

Nessa visdo, Dixit (1996, p. 26) afirma
gue “mudanca de regras ou normas frequien-
temente falham quando pretendem realizar
um completo rompimento com o passado
antes esperado”. O autor ainda reforga seu
argumento citando uma observacéo similar
a de North (1990) ao dizer que “mudanca
(r)evolucionaria nunca é revolucionaria tal
como desejam seus defensores”.

Os efeitos das normas também sdo senti-
dos mais lentamente, tendo em vista aquilo
gue podemos chamar de inércia das normas
sociais informais, que permeiam todo o pro-
cesso politico e decisério. Nesse sentido, a
abordagem dos custos transacionais é Util
na medidaem que se percebeu aimplicacéo
desses custos ndo apenas na esferaeconémi-
ca, mas principalmente na esfera politica.

Outro elemento importante que devemaos
evidenciar é a utilidade da metodologia da

avaliagdo do discurso para aprimorar a per-
cepcgéo dos agentes dentro do processo po-
litico e decisorio. Por ela pode-se perceber
os reais objetivos, as contradiges e foi pos-
sivel desvendar as estratégias para a ade-
séo dos diversos “auditdrios” envolvidos
na tematica da previdéncia complementar.

Verificando as etapas do processo, foi
possivel perceber o papel de diversos agen-
tes interessados ou na mudanga ou na con-
servacao do status quo.

“Os grupos (de interesse) tém par-
ticularmente fortes motivos para for-
mar coalizdes para interceder pela
continuidade da politica. Assim, a
politica pode persistir por um longo
periodo a despeito dos grandes cus-
tos que infligem o resto da economia”
(DIXIT, 1996, p. 26).

Como se poderia esperar, 0s agentes pri-
vados, de maneira geral, mantiveram uma
postura mais conservadora. No entanto, ao
contrario do senso comum, foi observado
que o movimento dentro do governo se divi-
diu em duas instancias. No campo da mo-
dernizacdo dos pardmetros técnicos, 0 mo-
vimento foi majoritariamente a favor das
mudangas, mas, no campo da organizagio
institucional, a burocracia governamental
sofreu umadissensédo, revelando conflito de
interesses, principalmente entre o Ministé-
rio da Fazenda e o da Previdéncia Social.

Assim, matrizes institucionais mais mo-
dernas que as utilizadas, tais como a im-
planta¢do de uma agéncia reguladora para
0 segmento, foram totalmente impedidas,
dado o impasse interno do governo e a a¢éo
dos grupos de interesse privados. Segundo
North (1990), parte-se do pressuposto de que
a luta dos agentes econdmicos por diferen-
tes formas de organizac¢ao leva a um equili-
brio das institui¢des, que ndo é, contudo, ne-
cessariamente eficiente. Portanto, ndo deve
ser necessario que todos estejam obrigatori-
amente felizes com o arranjo institucional,
mas tdo-somente que se julgue que o custo
de qualquer mudanga ndo se justifique em
funcéo do beneficio esperado.
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N&o obstante, as limitagdes institucio-
nais que guiaram os movimentos estratégi-
cos dos agentes conduziram a uma tentati-
va de equilibrio, consubstanciado pela
proposta de cria¢do da Superintendéncia
Nacional de Previdéncia Complementar
(PREVIC). Como se observou, a iniciativa
reforca substancialmente o aparato de su-
pervisdo dos fundos de penséo, deixando-
se, entretanto, a esfera das decisdes norma-
tivas pluralmente compartilhada, de manei-
ra semelhante ao que vem sendo feito.

Ainda assim, existem alguns gargalos
que devem ser vencidos, de maneira a ndo
permitir que a inércia dos arranjos informais
estabeleca novos mecanismos auto-refor-
cantes (lock ine path dependence), impedindo
gue novos avangos sejam alcangados.

Finalmente, espera-se que as contribui-
cOes oferecidas por este trabalho possam co-
laborar para o debate dentro do Congresso
sobre a MPV n2233, de 2004. Todas elas vi-
sam ao reforco democratico da a¢do dos
novos 6rgaos propostos, por meio da insti-
tuicdo de mecanismos de controle entre 0s
Poderes, e de transparéncia, de forma a per-
mitir a elevacdo do padréo da politica de
acdo regulatéria dos fundos de pensao.

Notas

! De acordo com a Superintendéncia de Seguros
Privados (Susep), o nUmero de participantes esta-
va assim distribuido entre os diversos produtos:
1,65 milhdo vinculados as EAPC, 3,7 milhdes as
sociedades seguradoras e 1,85 milh&o vinculados a
planos do tipo Plano Gerador de Beneficios Livre
(PGBL).

2 InstituicOes sdo as regras do jogo da socieda-
de ou, mais formalmente, sdo as restri¢cbes que es-
truturam a interacdo humana. Elas sdo compostas
por regras formais (estatutos, regulamentos), in-
formais (convengdes, normas de comportamento e
codigos de conduta auto-impostos) e o enforcement
de ambas (NORTH, 1990). As institui¢des possu-
em varias fung@es: reduzir as incertezas, introduzir
regularidade e estabilidade ao dia-a-dia, servir de
guia para as interagdes humanas, propagar infor-
magcéo, determinar as estruturas de incentivos e
ajudar as pessoas a decodificar o contexto social
de forma a torna-las aptas para fazer escolhas e
tomar decis6es.

® A ndo-autonomia dos agentes privados en-
contra significado “na extensdo em que eles tém
seus conjuntos de escolhas condicionados por uma
variedade de decisbes estabelecidas no processo
politico em que se define o fluxo de regulagéo ou
politicaeconémica (...)” (MONTEIRO, 2004, p. 17).

* Entidades sem fins lucrativos que comercia-
lizavam planos prometendo beneficios tecnicamente
insustentaveis.

® Mesmo ocorrendo um expressivo crescimento
do naimero de entidades de previdéncia complemen-
tar patrocinadas pelo setor privado, em termos de
volume de recursos, o setor estatal sempre foi am-
plamente majoritéario. Hoje, 63% do patriménio to-
tal cabe as entidades patrocinadas por empresas
publicas, enquanto 37% dos ativos do segmento
cabem as privadas (Dados MPS/SPC, mar-2004).

¢ Dois tragos basicos podem ilustrar esse mo-
delo: (i) centralizagdo autoritaria do exercicio de
poder no Executivo; e (ii) aprofundamento da frag-
mentacdo do Estado (CODATO, 1997).

” Esse movimento se assemelhou, em alguns
aspectos, ao movimento de reac¢do da grande bur-
guesia brasileira contra a centralizacdo das deci-
sdes de politica econémica, na figura do antigo
Conselho de Desenvolvimento Econdmico (CDE)
criado por Geisel.

& O conjunto de pessoas que o “orador” deseja
influenciar mediante seu discurso.

° De acordo com Melo (2002), “grosso modo,
path dependency descreve o viés criado pelo estado
de coisas num momento inicial (ou anterior a deter-
minados fendmenos) sobre o curso futuro dos acon-
tecimentos. O conceito foi formulado (...) para ex-
plicar porque algumas institui¢des adquirem ‘resi-
liéncia’ ao longo do tempo™.

1 Aqui entendido como o uso de terminologias
da ciéncia econdmica utilizadas em diversos meios
de comunicagdo e ndo a linguagem técnica e especi-
fica que somente os estudiosos da economia com-
preendem.

' Ver estudo Uma simulagdo do crescimento do
sistema de previdéncia complementar com o ingresso dos
“instituidores”, publicado na revista Conjuntura
Social, editada pelo Ministério da Previdéncia Soci-
al (v. 10, n. 3, jul/ago/set, pp. 108, 1999).

2 Diario da Camara dos Deputados, 2/12/
1999, p. 01847.

% O IBA ndo possui competéncia legal para a
fiscalizagéo do exercicio profissional do atuério.

 Apenas a partir do Decreto n24.678, de 2003,
o IBA néo foi mais convidado a participar do CGPC.

5 A partir da gestdo do Ministro Waldeck Or-
nélas, os trabalhos acerca da Lei Complementar
foram iniciados, com auxilio da equipe do Secreta-
rio de Previdéncia Complementar Paulo Kliass. Em
dezembro de 2000, assumiu a SPC Solange Paiva,
ainda na gestdo de Waldeck Ornélas, durante o
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processo de tramitagdo da Lei Complementar no
Congresso. Logo em seguida, o Ministério foi assu-
mido por Roberto Brant. Apesar de ter sido manti-
da na SPC, Solange Paiva ndo conseguiu ficar em
sintonia com os trabalhos daquela pasta exigidos
pelo Ministro. Entéo, assumiu José Roberto Savaia,
a época Secretario-Adjunto, o qual dirigiu a SPC
até o final do mandato do Presidente Fernando
Henrique Cardoso. Nesse interim, assumiu o Mi-
nistério José Cechin, no &mbito da Gltima reforma
ministerial do mandato de Fernando Henrique, ba-
seada em critérios mais técnicos, com baixo impac-
to politico sobre a relagdo entre os partidos. José
Cechin era Secretario Executivo do Ministério da
Previdéncia Social desde 1995. Assim, ao longo de
cinco anos, tivemos trés ministros e trés secretarios
da SPC. Mesmo levando em conta que houve avan-
¢os na atuacao do Estado sobre o mercado opera-
do pelos fundos de penséo, a circulacéo de dirigen-
tes é fator inibidor de qualquer processo de apri-
moramento institucional.

5 Fonte: Ata da 642 Reunido do CGPC —- MPAS.

' A votacdo em bloco no significou auséncia
de sugestdes ou aprimoramentos por parte dos
demais integrantes do governo. A posi¢do em bloco
foi eminentemente politica.

8 Reportagem da Folha de Sdo Paulo, Caderno
Folhalnvest, de 11 de junho de 2001.

¥ Essa informacéo foi publicada na Revista
Conjuntura Social, p. 42-43, jul. set. 1999.

% No texto da MP, ndo ha qualquer dispositivo
que esclareca o funcionamento da Ouvidoria. Pro-
vavelmente, o Poder Executivo o fara por meio de
decreto.

% Para o Banco Central, existem dois dispositi-
Vvos constitucionais que estabelecem o procedimen-
to de aprovacdo de nomes para a diretoria e Presi-
déncia: (i) o art. 52, inciso 111, alinea “d”, determi-
nando que é competéncia privativa do Senado Fe-
deral aprovar, por voto secreto, apés arguigdo pu-
blica; e (ii) o art. 84, inciso XIV, que estabelece a
competéncia privativa do Presidente da Republica
para nomear esses dirigentes, ap6s aprovacao do
Senado Federal. Para a CVM, a aprovacao do Pre-
sidente e dos diretores esta estabelecida no art. 6
da Lei n2 6.385, de 7 de dezembro de 1976, com a
redagdo dada pela Lei n10.411, de 26 de fevereiro
de 2002.

2 Qutros exemplos podem ser verificados pe-
los seguintes dispositivos: (i) art. 42, § 32, da Lei n®
9.427, de 1996 (lei da Aneel); (ii) art. 19 da Lei re
9.478, de 1997 (lei da ANP).
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